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ABSTRAKT 
Bakalářská práce se zabývá hodnocením finanční situace společnosti LENA-hračky, 
s.r.o. za období 2009 až 2013 pomocí vybraných metod finanční analýzy. Cílem práce 
je navrhnout možná řešení, která povedou ke zlepšení finanční situace této společnosti 
v následujících letech. 
ABSTRACT 
This thesis focuses assessments of the financial situation of LENA-hračky, s.r.o. 
company for years 2009 – 2013 through the use of selected methods of financial 
analysis. Thesis objective is to suggest possible solutions for the improvement of the 
financial situation of this company in the coming years. 
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ÚVOD 
 
V dnešní době se neustále mění ekonomické prostředí a současně s ním se mění i 
prostředí ve firmách. Pro udržení firmy v kladných číslech a zajištění svého místa na 
trhu je potřeba využívat všech dostupných nástrojů a metod. Pro hodnocení úspěšnosti 
firemní strategie v návaznosti na ekonomické prostředí se využívá rozborová metoda, a 
to finanční analýza. Finanční analýza je významnou součástí finančního řízení podniku 
poskytující zpětnou vazbu mezi předpokládaným výsledkem řídících rozhodnutí a 
skutečností. Finanční analýza je spojena s účetnictvím, které poskytuje data a informace 
pro finanční rozhodování. Mezi prostředky, které poskytují data, patří účetní výkazy, 
rozvaha a výkazy zisku a ztrát. 
Finanční analýzu a následné návrhy na zlepšení hospodaření vypracuji pro společnost 
LENA-hračky, s.r.o. Jak už z jejího názvu vyplývá, jedná se o společnost působící na 
trhu s dětskými hračkami. Firma LENA-hračky, s.r.o. se nachází v Moravskoslezském 
kraji v městě Dolní Benešov. 
Pro srovnání se sledovanou společností jsem vybral společnost DETOA Albrechtice 
s.r.o. Bude to srovnání společnosti s dlouholetou tradicí a historií v České republice 
s novou perspektivní společností jako je LENA-hračky, s.r.o. Obě firmy vyrábí a 
následně distribuují kvalitní hračky do celého světa. Svojí činností napomáhají udržení 
kvality a bezpečnosti hraček v dnešním světě zahlceném často nebezpečnými a 
nekvalitními hračkami od neatestovaných výrobců. Firma LENA-hračky, s.r.o. patří 
mezi inovativní společnosti využívající moderní technologie a svým hračkám dává 
přidanou hodnotu. Snaží se přijít na trh s novými produkty, jejichž vlastnosti neustále 
zdokonaluje a přizpůsobuje potřebám trhu, tedy tak, aby měly co největší přínos pro 
cílené zákazníky jimiž jsou děti.  
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1 VYMEZENÍ CÍLŮ A METOD DIPLOMOVÉ PRÁCE 
Cílem této práce je zhodnotit finanční a ekonomickou situaci společnosti LENA-hračky, 
s.r.o. za pomoci vybraných metod finanční analýzy. Pomocí metody SWOT zjistit její 
silné, slabé stránky a nedostatky v oblasti finančního řízení. Na základě zjištěných 
poznatků vyhodnotit finanční zdraví společnosti a navrhnout taková řešení, která 
přispějí ke zlepšení finanční situace společnosti. Finanční analýza společnosti za období 
2009 – 2013 bude provedena na základě účetních výkazů. 
Pro srovnání činnosti sledované společnosti jsem použil firmu DETOA Albrechtice 
s.r.o., která rovněž působí na trhu hraček české výroby. K tomuto srovnání jsem využil 
ukazatele finanční analýzy.  
Tuto práci jsem rozdělil do tří kapitol. V první kapitole se věnuji teoretickým 
poznatkům z literatury, na jejichž základě provádím v následující, druhé kapitole, 
analýzu společnosti pomocí početních operací. Na začátku druhé kapitoly je představení 
podniku a seznámení se současnou situací pomocí metody SWOT. Ve třetí kapitole pak 
přicházím k praktickým návrhům, které by měly sloužit ke zlepšení finanční situace 
podniku. Práce se zabývá výpočtem veškerých ukazatelů, které do finanční analýzy 
patří a poté následuje jejich vyhodnocení.   
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA 
V uvedené kapitole bude popsána finanční analýza, hlavní cíl, uživatelé, kteří jej hojně 
využívají jako podklad k budoucím investicím do firem. Dále zde budou uvedeny 
informace, které je nutno získat při vypracování každé analýzy a kde najít zdroje těchto 
informací. V neposlední řadě zde najdeme základní rozdělení analýz, jelikož jen některé 
analýzy jsou potřebné a využijeme je k našemu následnému rozhodování. 
2.1 Finanční analýza 
Finanční analýza je určitý soubor účetních či jiných informací, které slouží souhrnnému 
hodnocení situace ve vybrané firmě. Z účetních výkazů jsou to například rozvahy, 
výkaz zisků a ztrát či výkazy cash-flow. Z ostatních dokumentů to jsou výroční zprávy a 
přílohy k účetním uzávěrkám. Finanční analýza tedy hodnotí podnik ze tří stránek, a to 
ze stránky majetkové, finanční a důchodové (1).  
Nejdůležitějším cílem této analýzy je kvalitní příprava ověřených podkladů pro 
rozhodování hlavního managementu. Výsledky, které získáme vypracováním finanční 
analýzy jsou především důležité pro vlastní potřebu firmy, ale také samozřejmě i pro 
zainteresované uživatele, kteří jsou s podnikem a s jeho činností určitým způsobem 
spojeni. Všechny uživatele zajímá především zjištění výnosnosti, platební schopnosti, 
hospodářské a finanční stability analyzovaného podniku na trhu (2). 
Veškeré finanční analýzy se provádějí z dat, které se zaznamenaly v minulosti, to 
znamená, že zjišťuje děje, které již proběhly a výsledky ve chvíli vypracování 
nemůžeme nijak změnit či ovlivnit. Zhotovené analýzy ovšem slouží jako významné 
podklady pro rozhodování zainteresovaných osob v budoucnosti (1). 
2.2 Uživatelé finanční analýzy 
Jak již bylo zmíněno, uživatelé finanční analýzy nejsou jen vlastníci podniku, ale jsou to 
i lidé kteří jsou nějakým způsobem spojeni s fungováním analyzované společnosti. 
Obecně můžeme rozdělit analýzu a její uživatele na externí a interní (3). 
Externí analýza pracuje s informacemi, které jsou zveřejňovány a jsou dostupné všem 
lidem, jedná se především o účetní výkazy, které jsou pravidelně dostupné a 
aktualizované na internetové síti (3; 4). 
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Interní finanční analýza slouží pro zjištění hospodaření podniku, analytik má k dispozici 
veškeré potřebné údaje z firemního informačního systému, který podnik vlastní. 
Výstupy z obou analýz mohou být rozdílné, avšak vždy slouží jako cenné podklady pro 
budoucí rozhodování (4; 3). 
Pro upřesnění interních a externích uživatelů zde uvedu praktický výpis z obou 
zmiňovaných skupin uživatelů. 
Externí uživatelé: 
• investoři,  
• obchodní partneři (dodavatelé či zákazníci), 
• banky a ostatní věřitelé, 
• stát a jeho orgány, 
• konkurence, novináři (4). 
Interní uživatelé: 
• manažeři, 
• zaměstnanci, 
• odborové svazy, 
• účetní znalci a poradci (4).  
Investory, tj. akcionáře zajímá především výnos a míra rizika z vložených peněžních 
prostředků. Dále je zajímá stabilita, likvidita a tržní hodnota podniku, jelikož každému 
investorovi jde především o maximalizaci tržní hodnoty vlastněného podniku (5). 
Obchodní partneři, což jsou především dodavatelé a zákazníci, se hlavně zajímají o 
platební schopnost, likviditu, dlouhodobou a bezproblémovou stabilitu podniku (5). 
Banky a jiní věřitelé chtějí vypracovanou finanční analýzu pro rozhodnutí, zdali 
společnosti poskytnou či neposkytnou úvěr a v jaké výši a za jakých podmínek. Banky 
prověřují hlavně informace o finančním stavu podniku, to je zejména likvidita a 
zadluženost. Čím horší jsou výsledky analýzy, tím dražší půjčku banka poskytne (6; 5). 
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Stát a jeho orgány využívají analýzy pro kontrolu daňových povinností, pro určení 
výše finanční výpomoci vybraným podnikům. Dále tyto informace slouží k vypracování 
dalších statistických analýz a odborných prací (6). 
Konkurence a novináři pracují s finančními analýzami za účelem srovnání jak 
vlastních, tak cizích firem, které například figurují ve stejném průmyslovém odvětví, 
jsou podobně velké a organizačně strukturované (6). 
Manažeři tyto analýzy potřebují k efektivnímu řízení celé společnosti. Využívají ji pro 
operativní a zejména pak pro dlouhodobé řízení podniku. Velkou výhodou pro 
manažery oproti externím uživatelům při sestavování kvalitní a detailně zpracované 
analýzy je dostupnost veškerých interních informací, které tuto analýzu velice zpřesní a 
umožní mnohem lépe vidět provázanost mezi vazbami jednotlivých ukazatelů (6; 7). 
Zaměstnanci hledí zejména na jistotu zaměstnání a na mzdovou či sociální budoucnost. 
Účetní analytici a daňoví poradci zkoumají především nalezené nedostatky, ty 
nejpodstatnější nedostatky detailně zanalyzují a doporučí takové návrhy na zlepšení, 
které by mohly firmě výrazně zlepšit postavení na trhu (6). 
2.3 Zdroje informací pro finanční analýzu 
Pro vytvoření kvalitní finanční analýzy jsou potřeba kvalitní informace, to znamená, že 
tyto informace budou pravdivé a nezkreslené. Základní podklady pro analýzu jsou 
účetní výkazy, lze je rozdělit na dvě skupiny, a to na externí výkazy a na 
vnitropodnikové výkazy. Externí výkazy, neboli finanční účetní výkazy, slouží pouze 
pro externí uživatele, které jsme si již popsali výše. Za nejpodstatnější finanční výkazy 
považujeme rozvahu, výkaz zisku a ztráty a přehled o peněžních tocích, což se nazývá 
cash flow. Vnitropodnikové účetní výkazy slouží ke zpřesnění závěrů analýzy a vychází 
z vnitřních systémů firmy (6). 
2.3.1 Účetní výkazy 
Zde si podrobně vysvětlíme a popíšeme účetní výkazy a to konkrétně rozvahu, výkaz 
zisku a ztráty a tokový výkaz cash flow (8). 
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Rozvaha 
Na majetek firmy se vždy díváme ze dvou různých pohledů, z hlediska základní formy, 
ve které se nachází, což v podstatě zahrnuje veškerý majetek podniku a z hlediska 
původu, což nás informuje, z jakého kapitálového zdroje byl majetek pořízen.  
Majetkovou bilanci zachycuje aktivní strana rozvahy a kapitálovou bilanci, tedy 
z jakých zdrojů byl majetek získán, nám zachycuje pasivní strana rozvahy. Vždy musí 
platit princip bilanční rovnosti, to znamená aktivní strana = pasivní straně (9; 10).  
Základní členění aktiv: 
1) Pohledávky za upsaný základní kapitál 
2) Dlouhodobý majetek 
a) dlouhodobý nehmotný majetek 
b) dlouhodobý hmotný majetek 
c) dlouhodobý finanční majetek 
3) Oběžná aktiva 
a) zásoby 
b) dlouhodobé pohledávky 
c) krátkodobé pohledávky 
d) krátkodobý finanční majetek 
4) Časové rozlišení 
a) náklady příštích období 
b) příjmy příštích období (9; 10) 
Pasivní strana rozvahy informuje o struktuře kapitálu, ze kterého je financován majetek 
firmy. Členění pasivní strany rozvahy je následující: 
1) Vlastní kapitál 
a) Základní kapitál 
b) Fondy ze zisku 
c) Výsledek hospodaření minulých let 
d) Výsledek hospodaření běžného účetního období 
2) Cizí zdroje  
a) Dlouhodobé závazky 
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b) Krátkodobé závazky 
c) Bankovní úvěry a výpomoci 
3) Časové rozlišení 
a) Výdaje příštích období 
b) Výnosy příštích období (11). 
Výkaz zisku a ztráty 
Výkaz zisku a ztráty neboli výsledovka zachycuje pohyb výnosů, nákladů a informuje o 
výsledku hospodaření za nějaké ohraničené časové období, což bývá většinou účetní 
období, tj. 1 rok (6).  
Výkaz zisku a ztráty zachycuje tato rovnice: 
VH za účetní období = Výnosy - Náklady 
Vzorec 1: Výkaz zisku a ztráty (1) 
Výsledek hospodaření se může členit: 
o VH provozní, 
o VH z finanční činnosti, 
o VH za běžnou činnost, 
o VH mimořádný, 
o VH za účetní období, 
o VH před zdaněním (6).  
Výkaz cash flow 
Výkaz cash flow nebo také často nazývaný přehled o peněžních tocích informuje o 
přírůstcích a úbytcích peněžních prostředků nebo jejich ekvivalentů za dané účetní 
období (1). 
 
Výkaz se dělí na tři části: 
o provozní činnost, 
o investiční činnost, 
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o finanční činnost (1). 
Výkaz cash flow představuje tato rovnice: 
Konečný stav peněz = Počáteční stav peněz + Příjmy - Výdaje 
Vzorec 2: Výpočet cash flow (1) 
Přehled jednotlivých vazeb mezi výkazem cash flow, rozvahou a výkazem zisku a 
ztráty: 
 
 
 
 
 
 
 
 
Obrázek 1: Vazby mezi jednotlivými výkazy (10, str. 28).  
2.3.2 Omezení účetních výkazů 
Omezení se týká především v rozvaze a ve výkazu zisku a ztráty. 
Rozvaha 
o Hodnota podniku se oceňuje především historickou hodnotou, to znamená, že 
zapsané údaje v rozvaze nepřesně odrážejí aktuální hodnotu firmy.  
o Obtížné ohodnocení některých zvláštních položek jako jsou například lidské 
zdroje. 
o Postupné odepisování majetku a důslednost či naopak nedůslednost při 
vytváření/rozpouštění opravných položek u zásob a pohledávek (3). 
 
Výkaz zisku a ztráty 
o Ve výkazu se vyskytují některé položky, aniž by došlo k reálnému pohybu 
peněžních prostředků v daném období. 
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o Některé položky nejsou výdajem, i když tak působí, tj. například odpisy. 
o Náklady představují peněžní částky, které firma vynaložila k získání výnosů 
v daném účetním období, avšak i v tom případě kdy nedošlo k zaplacení těchto 
výdajů v tomto účetním období. 
o Čistý zisk se nerovná čisté hotovosti, která byla vytvořena v pozorovaném 
účetním období, může za to nepřítomnost skutečně vytvořených příjmů a výdajů 
(12; 3). 
2.4 Základní rozdělení analýz 
V současnosti existuje celá řada metod pro hodnocení finanční situace podniku, ale je 
třeba dbát na to, abychom vybrali ty správné metody a přizpůsobili je podle toho, komu 
je analýza určena a z jakého důvodu si ji přál zpracovat. Každá metoda využívá jiné 
ukazatele a jejich výběr závisí především na účelu a cíli finanční analýzy. Zpracování 
analýzy se dá rozčlenit na dva hlavní přístupy, na přístup, který využívá podklady 
získané provedením fundamentální analýzy a na přístup, který využívá poznatky z 
technické analýzy (6; 7). 
 
Fundamentální analýza 
Tato analýza je především založena na principu vyhodnocování kvalitativních údajů o 
analyzované firmě, využívá znalosti odborníků, kteří se vyznají ve vzájemných 
souvislostech ekonomických, mikroekonomických a makroekonomických jevů. Jejich 
subjektivní odhady, cit a intuice dokážou předpovídat situace a trendy, kterými se 
ekonomika bude vyvíjet do budoucna. Do fundamentální analýzy patří velice známá 
SWOT analýza či metoda kritických faktorů úspěšnosti. Veškeré kvantitativní podklady 
jsou do analýzy zahrnuty bez použití jakýchkoliv naprogramovaných či 
algoritmizovaných postupů (6; 7). 
 
Technická analýza 
Je založena na využívání matematických, matematicko-statistických a 
algoritmizovaných metod. Získaná data se vyhodnotí kvalitativním ekonomickým 
způsobem. Zpravidla se využívají oba přístupy, avšak finanční analýza se řadí do 
kategorie technické analýzy a to z toho důvodu, že je vytvořena na využívání 
matematických výpočtů (6; 13). 
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2.4.1 Metody finanční analýzy 
V rámci finanční analýzy se používají dvě skupiny metod a to na metodu elementární a 
na metodu vyšší, která vyžaduje praktické zkušenosti, propracované a matematicky 
složité operace. Bude zde popsána pouze metoda elementární, jelikož pro běžné 
zpracování finanční analýzy je zcela vyhovující a poskytne takové výsledky, které jsou 
od zadavatelů vyžadovány (6; 7). 
2.5 Elementární metody 
Standardní členění elementárních metod finanční analýzy se skládá ze čtyř hlavních 
analýz a ty jsou: 
1) Analýza absolutních dat 
o horizontální analýza 
o vertikální analýza 
 
2) Analýza rozdílových a tokových ukazatelů 
o analýza cash flow 
o analýza tržeb 
o analýza fondů finančních prostředků 
o analýza nákladů 
o analýza zisku 
 
3) Analýza poměrových ukazatelů 
o analýza zadluženosti, finanční a majetkové struktury 
o analýza platební schopnosti 
o analýza využití aktiv 
o analýza ziskovosti analýza ukazatelů kapitálového trhu 
 
4) Analýza soustav ukazatelů 
o pyramidové rozklady  
o indikátory finanční tísně 
o srovnání účelově vybraných ukazatelů finanční stability s konkurencí, 
odvětvovým průměrem či expertními zkušenostmi (5). 
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2.5.1 Absolutní ukazatele 
Analýza absolutních ukazatelů, často nazývána analýza stavových ukazatelů porovnává 
změny vývoje v časových řadách, v tomto případě se jedná o horizontální analýzu, dále 
porovnává jednotlivé položky výkazů, které se obvykle vyjádří jako procentní podíly 
komponent a srovnávají se opět v časové řadě. Analýza se tedy dá dělit na analýzu 
horizontální a na analýzu vertikální (10; 11). 
2.5.2 Horizontální analýza 
Hlavním principem horizontální analýzy je srovnání jednotlivých položek účetních 
výkazů, jako je například rozvaha, výkaz zisku a ztráty či výroční zprávy podniku. 
Srovnávání jednotlivých položek v každém roce probíhá po řádcích, ze shora dolů, 
proto se analýza jmenuje horizontální (14). 
Obvykle se vypracovávají dvě možnosti horizontální analýzy, sledují se absolutní 
změny v čase, ale také změny procentní za nějaké určité období, většinou za období 3 až 
10 let, tyto změny se nazývají relativní (13; 14). 
Rovnice pro absolutní změnu v rozdílové metodě: 
í	
ě	 = 	
 − 
	[č] 
Vzorec 3: Absolutní změna (13) 
Rovnice pro relativní změnu v podílové metodě: 
í	
ě	 = 	  ! !"# !"# ∗ 100 [%] 
Vzorec 4: Relativní změna (13) 
2.5.3 Vertikální analýza 
Vertikální, často nazývaná svislá analýza sleduje procentuální podíly k jediné zvolené 
základně. Společná základna ve výkazu zisku a ztrát jsou celkové výnosy či celkové 
náklady, v rozvaze jsou to celková aktiva či celková pasiva podniku. Jedná se tedy o 
procentní rozbor, tudíž je možné vyhodnocené výsledky porovnávat s ostatními 
konkurenčními podniky, které podnikají ve stejném oboru, či je popřípadě porovnat 
s odvětvovými průměry (6; 14). 
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2.6 Rozdílové ukazatele 
Rozdílové ukazatele neboli čisté finanční fondy, se zjistí jako rozdíl mezi určitým 
souborem položek krátkodobých aktiv a souborem položek krátkodobých pasiv. Tyto 
ukazatele počítají s předpokladem, že trvalá část oběžných aktiv je většinou 
financována cizími zdroji, které jsou dlouhodobé. Zbylá část oběžných aktiv je převážně 
financována krátkodobými cizími zdroji. Rozdílové ukazatele tedy mají za úkol 
analyzovat finanční situaci podniku a soustředit se především na jeho likviditu a stav 
likvidních aktiv (5; 15). 
Patří sem: 
o čistý pracovní kapitál (ČPK), 
o čisté pohotové prostředky (ČPP), 
o čistý peněžní majetek (ČPM) (9). 
Čistý pracovní kapitál  
Čistý pracovní kapitál je vytvořen jako určitý finanční fond, který slouží jako případná 
rezerva pro takovou situaci, že by se firma náhle dostala do kritické situace a 
potřebovala by v krátkém časovém horizontu vysoký výdej peněžních prostředků. ČPK 
má velký vliv na platební schopnost podniku, jelikož podnik je právě likvidní, když 
disponuje přebytkem krátkodobých likvidních aktiv nad krátkodobými zdroji. ČPK by 
se měl udržovat v rozumné míře. Nízký stav ČPK je špatným znamením pro věřitele, 
naopak zbytečně vysoký stav ČPK signalizuje neefektivní využívání prostředků (7; 9).  
Výpočet pro čistý pracovní kapitál: 
Č = ěžá	'( − á)á	*'( 
Vzorec 5: Čistý peněžní kapitál (9) 
Čisté pohotové prostředky  
ČPP je jistým zdokonalením čistého pracovního kapitálu. Do ČPK se totiž započítávají 
málo likvidní či zcela nelikvidní položky a je výrazně ovlivněn vybranou metodou při 
oceňování majetku. Na rozdíl tedy od ČPK se v této metodě zahrnuje do peněžních 
prostředků zcela likvidní položky. Za velmi likvidní položky se dají označit peníze na 
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běžných účtech, hotovost v pokladně či na jiných místech a velmi likvidní peněžní 
ekvivalenty. Z ČPP se dá tedy poznat, jestli je podnik schopen okamžitě hradit své 
krátkodobé závazky (9; 16). 
Č = *ℎ(é		*ř)/ − ž'ě	*é	
á(
/ 
Vzorec 6: Čisté pohotové prostředky (16) 
Čistý peněžní majetek 
ČPM je určitou alternativou mezi výše popsanými ukazateli. Zahrnuje totiž kromě 
pohotových prostředků a jejich blízkých ekvivalentů také krátkodobé pohledávky, které 
ovšem nejsou nevymahatelné (10).  
Č3 = ěžá	'( − 
á/ − '('). *ℎ)á(/ − á). *'(	 
Vzorec 7: Čistý peněžní majetek (10) 
2.7 Poměrové ukazatele 
Analýza poměrových ukazatelů patří mezi základní nástroje pro vytváření finančních 
analýz podniků. Můžeme díky nim získat velmi rychlou a snadnou představu o finanční 
situaci zkoumaného podniku. Poměrové ukazatele, už z názvu je to patrné, poměřují 
různé položky rozvahy, výkazu zisku a ztrát či z výkazu cash flow. Členění poměrových 
ukazatelů se dělí podle toho, které oblasti hodnotí (1; 7). 
Nejpoužívanější jsou tyto: 
• ukazatele rentability, 
• ukazatele aktivity, 
• ukazatele zadluženosti, 
• ukazatele likvidity, 
• ukazatele tržní hodnoty (7). 
2.7.1 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability, či někdy nazývané ukazatele návratnosti, udávají schopnost 
podniku vytvářet zisk, kterého podnik dosáhl pomocí investovaného kapitálu. Slouží 
k hodnocení celkové efektivnosti dané činnosti a ta je vyjadřována poměrem zisku 
k investovanému kapitálu. V časové řadě by rentabilní ukazatele měly mít rostoucí 
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tendenci, jelikož čím vyšší rostoucí charakter, tím víc jsou investoři a akcionáři 
spokojeni. K výpočtu můžeme používat nejrůznější kategorie zisku podle toho, 
k jakému účelu chceme finanční analýzu vytvořit (6; 16). 
Nejčastěji používané kategorie zisku jsou tyto: 
o EAT - výsledek hospodaření za účetní období, 
o EBT - výsledek hospodaření před zdaněním, 
o EBIT - výsledek hospodaření před zdaněním a úroky, 
o EBITDA - zisk před zdaněním, úroky a odpisy (16). 
Rentabilita dlouhodobých zdrojů (ROCE – Return On Capital Employed) 
Tento ukazatel nás informuje o tom, kolik provozního hospodářského výsledku před 
zdaněním získala firma z 1 Kč, kterou investovali akcionáři a věřitelé (12). 
 Nejběžnější výpočet pro ROCE je tento: 
5678 = 	 č'ý	
' + ú/)ℎ)é	
á(
/ + (í	*'á ∗ 100	[%] 
Vzorec 8: Rentabilita dlouhodobých zdrojů (12) 
Rentabilita investovaného kapitálu (ROI – Return On Investment)  
Je to jeden z nejdůležitějších a nejpoužívanějších ukazatelů, jelikož se tímto ukazatelem 
hodnotí celková podnikatelská činnost podniků. Podává informaci o celkové výnosnosti 
investovaného kapitálu do podniku (7).  
Vzorec pro výpočet ROI je následující: 
56> = 	 8?>@(ý	*'á ∗ 100	[%] 
Vzorec 9:Rentabilita celkového vloženého kapitálu (7)  
Rentabilita celkového kapitálu (ROA – Return On Assets) 
Udává, kolik korun zisku vyprodukuje jedna koruna majetku, která je vložená do 
podniku či podnikatelské činnosti. Měří tedy výkonnost podniku a poměřuje zisk 
s celkovými aktivy. Způsob financování aktiv zde není podstatný (7; 14).  
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Vzorec pro výpočet ROA je následující:  
56 = 	 8@(á	'( ∗ 100	[%] 
Vzorec 10: Rentabilita celkových vložených aktiv (14) 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE – Return On Equity)  
Díky tomuto ukazateli jsou vlastníci schopni zjistit, jestli jejich investovaný kapitál 
přináší dostatečný výnos, který je spjatý s výší investičního rizika, které musí investor 
podstoupit. Ukazatel tedy informuje o tom, kolik čistého zisku připadá na jednu korunu, 
kterou investor vložil do podnikatelského subjektu. Výsledná hodnota by měla být 
alespoň vyšší, než je průměrné úročení dlouhodobých vkladů (1; 14). 
568 = 8@(í	*'á ∗ 100	[%] 
Vzorec 11: Rentabilita vlastního kapitálu (1) 
Rentabilita tržeb (ROS – Return On Sales)  
Ukazatel udává, jak je podnik schopen dosahovat zisku při dané úrovni tržeb, jinými 
slovy udává, kolik korun zisku vytvoří firma z jedné koruny tržeb. Jestliže za zisk 
dosadíme zisk po zdanění, tak určíme tzv. ziskovou marži, která se může následně 
porovnat například s oborovým průměrem. Jakmile je ukazatel nižší než zjištěný 
oborový průměr, znamená to, že jsou ceny výrobků nízké a náklady neadekvátně 
vysoké (6; 14).  
Vzorec pro výpočet ukazatele ROS je následující: 
56A = 	 8@ž/ ∗ 100	[%] 
Vzorec 12: Rentabilita tržeb (12) 
2.7.2 Ukazatele aktivity 
Ukazují nám, jak efektivně podnik hospodaří se svými aktivy a slouží tedy pro měření 
účelné využitelnosti jednotlivých složek majetku. Jestliže je v podniku více aktiv, než je 
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potřeba, vznikají v něm přebytečné náklady. Naopak, když je v podniku nedostatek 
aktiv, tak přichází o výnosy, které by jinak mohl získat v podobě zisku. Tyto ukazatele 
nám tedy měří počet obrátek jednotlivých aktiv či dobu obratu (6; 17). 
Rozlišujeme tedy dva typy ukazatelů: 
o počet obratů (obratovostí), 
o doba obratu (17). 
Počet obratů (obratovostí) 
Udává nám počet obrátek za nějaký časový interval, nejčastěji za jeden rok. Konkrétně 
to tedy znamená, že nám udává, kolikrát se obrátí majetek v tržbách za jeden rok. Čím 
je vyšší počet obrátek, tím nižší je doba, kdy je majetek v podniku a tím vyšší zisk 
můžeme pozorovat (14). 
Doba obratu 
Tento ukazatel měří průměrnou dobu trvání jedné obrátky majetku. Čím kratší je tato 
doba, tím je to lepší. Čím je totiž doba obratu kratší, tím je počet obrátek vyšší a tím 
pádem je i vyšší zisk (14). 
Obrat celkových aktiv 
Udává počet obrátek za určitý časový interval. Obecně platí, že by hodnota měla být co 
nejvyšší. Minimální hodnota by však měla být alespoň rovna 1, záleží ovšem na 
odvětví, ve kterém se firma pohybuje. Nízká hodnota tohoto ukazatele signalizuje 
zbytečně velkou majetkovou vybavenost firmy, což znamená, že tento majetek využívá 
neefektivně (1). 
6	(ýℎ	'( = 	 BžCDE FGá	HG [počet obratů] 
Vzorec 13: Obrat celkových aktiv (7) 
Obrat stálých aktiv 
Obrat stálých aktiv vyjadřuje, jak efektivně podnik hospodaří se svými stálými aktivy. 
Udává tedy, kolikrát se obrátí dlouhodobý majetek v tržbách za určité časové období. 
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Ukazatel pomáhá vrcholovému managementu při rozhodování o investicích. Výsledek 
by měl dosahovat vyšší hodnoty než u ukazatele obratu celkových aktiv. Při srovnávání 
s ostatními podniky musíme brát v potaz fakt, že hodnota ukazatele je ovlivněna 
metodou odepisování a mírou odepsanosti aktiv (12). 
6	áýℎ	'( = BžCDIá á	HG [počet obratů] 
Vzorec 14: Obrat stálých aktiv (7) 
Obrat zásob  
Obrat zásob udává kolikrát je každá položka prodána a znovu uskladněna v průběhu 
jednoho roku. Jestliže je hodnota ukazatele vyšší než oborový průměr, znamená to, že 
podnik vlastní nelikvidní zásoby, které si vyžadují nadbytečné financování. Toto 
nadbytečné financování způsobí nižší zisk pro majitele podniku (5). 
6	
á = 	 BžCDáIFCD [počet obratů] 
Vzorec 15: Obrat zásob (5) 
Doba obratu zásob  
Doba obratu zásob zachycuje počet dní, po které jsou aktiva vázána v podobě zásob do 
dne prodeje či jejich spotřeby v podniku. Doba obratu by měla být co nejkratší a 
obratovost zásob naopak co nejvyšší, jelikož je v zásobách vázáno efektivní množství 
finančních prostředků (6; 7). 
J		
á = 	 áIFCD!KžLM
NOP
 [počet obratů] 
Vzorec 16: Doba obratu zásob (7) 
Doba obratu pohledávek  
Doba obratu pohledávek vyjadřuje počet dní, které vzniknou od doby závazku do doby 
jeho uhrazení, tedy obdržení platby. Tato doba by měla být co nejkratší. Jestliže je doba 
obratu pohledávek delší než doba splatnosti faktur, které firma vydala, znamená to, že 
odběratelé neplatí své závazky včas. Čím je tato doba vyšší, tím vyšší jsou náklady 
například v podobě potřeby úvěrů (18; 1).  
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Vzorec pro výpočet doby obratu pohledávek je následující: 
J		*ℎ)á( = 	 *ℎ)á(/BžCD
QRS
 
Vzorec 17: Doba obratu pohledávek (14) 
Doba obratu krátkodobých závazků  
Doba obratu krátkodobých závazků udává počet dní od přijetí faktury do dne jejího 
uhrazení. Jedná se tedy o obchodní úvěr, doba tohoto úvěru by měla být co nejvyšší, 
jelikož je to velmi levný zdroj financování. Mělo by tedy platit, že doba obratu závazků 
by měla být vyšší než doba obratu pohledávek (7). 
J		á)ýℎ	
á(
ů =	 á)é	
á(
/BžCD
QRS
 
Vzorec 18: Doba obratu krátkodobých závazků (14) 
2.7.3 Ukazatele zadluženosti 
Jestliže se ve finanční analýze počítá s ukazateli zadluženosti, znamená to, že celková 
aktiva podniku jsou z nějaké části financována jak ze zdrojů vlastních, tak ze zdrojů 
cizích. Cizí zdroje jsou levnější než zdroje vlastní, může za to působení daňového štítu, 
do kterého si firmy započítávají úrokové náklady, jelikož tyto úroky spadají do daňově 
uznatelných nákladů. Financování výhradně z vlastních zdrojů snižuje výnosnost 
investovaného kapitálu což není efektivní. Financování výhradně z cizích zdrojů není 
možné, zákon takové financování neumožňuje (6). 
Celková zadluženost (Derb ratio) 
Tento ukazatel vyjadřuje poměr cizích zdrojů k celkovým aktivům podniku. Celková 
zadluženost zajímá věřitele, jelikož bývá často nazýván také ukazatelem věřitelského 
rizika a vyjadřuje komplexní zadluženost podniku. Jakmile je výsledná hodnota celkové 
zadluženosti vyšší než oborový průměr, znamená to, že pro firmu bude daleko 
obtížnější a dražší opatřit další cizí zdroje pro financování podniku. Doporučená 
hodnota se pohybuje v rozmezí 30 – 60% (6; 7). 
Výpočet pro celkovou zadluženost je následující: 
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7(á	
)ž = 	 EHí	THá E FGá	HG x 100 [%] 
Vzorec 19: Celková zadluženost (7) 
Koeficient samofinancování  
Koeficient samofinancování je jistým doplňkem ukazatele celkové zadluženosti. Udává, 
z kolika procent je financován podnik pouze vlastním kapitálem. Součet ukazatele 
celková zadluženost a ukazatele koeficient samofinancování je roven 1 (7). 
U''	U'(áí =	(í	*'á(á	'( 	V	100	[%] 
Vzorec 20: Koeficient samofinancování (6) 
Doba splácení dluhů  
Vyjadřuje, za kolik let by byla společnost schopna splatit své závazky za předpokladu 
stejných podmínek a podobně se vyvíjejícího provozního cash flow. Tento ukazatel by 
měl mít klesající tendenci v dlouhém časovém horizontu (1). 
J	*áí	)ℎů = 	 '
í	
)X − U'čí	X*(
í	ℎUY 	[*č	] 
Vzorec 21: Doba splácení dluhů (1) 
Úrokové krytí 
Ukazatel úrokového krytí nás informuje o tom, kolikrát vytvořený zisk EBIT převyšuje 
podnikem placené úroky. Jestliže se tento ukazatel rovná hodnotě 1, znamená to, že 
podnik vytvořil dostatečný zisk ke splácení úroků, ale nezbude mu již žádný zisk pro 
vlastníky a stát. Obecně doporučená hodnota úrokového krytí je hodnota vyšší než 5 (9; 
1). 
Ú(é	/í =	 8?>@á)(é	ú/	 
Vzorec 22: Úrokové krytí (1) 
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2.7.4 Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity informují o schopnosti podniku hradit své závazky. Porovnávají, jak 
velkými prostředky je možné platit a co je nutné zaplatit. Podnik je solventní v tom 
případě, jestliže je schopen platit své závazky včas a v celé, předem dohodnuté, výši. 
Aktiva, kterými je možno platit, musí být likvidní, což znamená, že podnik dokáže 
rychle přeměnit tato aktiva na hotovostní peněžní prostředky. Velmi likvidními aktivy 
jsou například krátkodobé finanční majetky a krátkodobé pohledávky, naopak nejméně 
likvidními aktivy jsou zásoby (4; 16). 
Běžná likvidita – likvidita 3. stupně 
Běžná likvidita vyjadřuje kolika jednotkami oběžných aktiv je kryta 1Kč krátkodobých 
pasiv. Při samotném výpočtu by měly být z oběžných aktiv odečteny neprodejné zásoby 
a zcela nedobytné pohledávky, je to z toho důvodu, že nijak nepřispívají k likviditě 
firmy. O běžnou likviditu se rádi zajímají věřitelé a vlastníci podniku, obecně 
doporučená hodnota by se měla pohybovat v intervalu od 1,5 do 2,5 (1; 12). 
?ěžá	'(')' = 	 ěžá	'(á)é	
á(
/ 
Vzorec 23: Běžná likvidita (1) 
Pohotová likvidita – likvidita 2. stupně 
Od předchozí likvidity se pohotová likvidita liší tím, že ze svého výpočtu vylučuje 
z oběžných aktiv zásoby, v oběžných aktivech nechává pouze peníze v hotovosti, na 
běžných účtech, krátkodobé cenné papíry a lehce vymahatelné pohledávky. Doporučená 
hodnota pohotové likvidity by neměla klesnout pod hodnotu 1. Kdyby totiž výsledná 
hodnota klesla pod 1, znamenalo by to, že by firma musela prodat i zásoby (4; 7). 
ℎ(á	'(')' = 	ěžá	'( − 
á/á)é	
á(
/  
Vzorec 24: Pohotová likvidita (4) 
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Peněžní (okamžitá) likvidita – likvidita 1. stupně 
Peněžní likvidita ověřuje schopnost podniku hradit své okamžitě splatné závazky. Do 
výpočtu se dosazují jen ty nejlikvidnější položky, jako jsou peníze v hotovosti, na 
běžných účtech a jejich nejlikvidnější ekvivalenty. Doporučená hodnota by se měla 
pohybovat v intervalu od 2,2 do 0,5 (7).  
Vzorec pro výpočet je následující: 
ěží	'(')' = 	*ěží	*ř)/ + ('(/ž'ě	*é	
á(
/  
Vzorec 25: Peněžní likvidita (15) 
2.8 Tokové ukazatele 
Tokové ukazatele informují o skutečných pohybech peněžních prostředků v podniku, 
základním představitelem tokového ukazatele je analýza cash flow. Cash flow je 
založeno na reálných tocích, reálných zásobách peněz a na skutečných příjmech a 
výdajích v podniku (1). 
 
Analýza cash flow 
Hlavním cílem analýzy cash flow je zjistit zhodnocení příjmů a výdajů za určitý časový 
úsek, nejčastěji za jedno účetní období. Výkaz cash flow, ze kterého cash flow analýza 
vychází, odstraňuje problém mezi obsahovým i časovým nesouladem mezi náklady, 
výdaji, výnosy, příjmy, ziskem a stavem peněžních prostředků uvnitř podniku. 
Sestavení výkazu cash flow můžeme vytvořit dvěma základními metodami, metodou 
přímou a metodou nepřímou. Jakou metodu si firma zvolí, závisí pouze na rozhodnutí 
vrcholového managementu (1). 
Peněžní toky se člení na 3 základní části: 
o peněžní toky z provozní činnosti, 
o peněžní toky z investiční činnosti, 
o peněžní toky z finanční činnosti (1). 
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Provozní činnost 
Tento peněžní tok nám sděluje, jak moc se liší výsledek hospodaření za běžnou činnost 
od skutečně získaných peněžních prostředků (6). 
Investiční činnost 
Peněžní tok z investiční činnosti vyobrazuje výdaje, které vznikly v důsledku pořízení 
investičního majetku, dále zobrazuje jeho strukturu a velikost příjmů, které vznikly 
naopak z prodeje investičního majetku (6). 
Finanční činnost 
Peněžní tok z finanční činnosti informuje o pohybech výdajů, které souvisejí 
s dlouhodobým kapitálem a ostatními činnostmi, které nespadají do provozní činnosti 
podniku. Patří sem například poskytování půjček, úvěrů a výpomocí (19). 
 
2.9 Účelové výběry ukazatelů 
Jedná se o účelově vybrané ukazatele, které tvoří logicky uspořádanou soustavu 
ukazatelů, dokážou rychle a kvalitně informovat o finanční situaci podniku či odhalit 
blížící se krizi. Určitou nevýhodou komplexního hodnocení je rychlost získaného 
výsledku, jelikož vypovídací schopnost je nižší. Slouží tedy jen k rychlému posouzení 
momentálního stavu podniku (7). 
Rozlišují se dvě základní skupiny soustav ukazatelů: 
o bankrotní modely, 
o bonitní modely (7). 
2.9.1 Bonitní modely  
Bonitní modely vyhodnocují finanční situaci firmy pomocí bodového ohodnocení, které 
je získáno z několika různých ukazatelů. Jednotlivé výsledky vybraných ukazatelů se 
sečtou a vytvoří se pouze jedna jediná hodnota, číslo odpovídá počtu bodů, podle 
kterého je zařazena analyzovaná firma do určité kategorie. Do skupiny bonitních 
modelů patří například Tamariho model či Kralichův rychlý test (7; 14). 
2.9.2 Bankrotní modely 
Bankrotní modely mají za úkol odhalovat blížící se bankrot podniku. U bankrotních 
modelů se předpokládá, že jsou vidět určité skutečnosti již několik let před bankrotem, 
které dokážou diagnostikovat příčinu budoucích problémů. Bankrotní modely pracují na 
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výpočtech ze skutečných dat, jedná se především o data z běžné likvidity, výše 
pracovního kapitálu a rentability vloženého kapitálu. Podrobněji se budeme zajímat o 
Altmanův bankrotní model a index IN05 (7). 
Altmanův model (Z-skóre) 
Model se skládá z pěti poměrových ukazatelů, které zahrnují údaje z rentability, 
zadluženosti, likvidity a struktury kapitálu. Každému z nich je určen koeficient s určitou 
váhou, největší váhu má ukazatel rentability celkového kapitálu. Když se sečte těchto 
pět hodnot, dostaneme tzv. Z-skóre a podle tohoto výsledného skóre dokážeme s určitou 
pravděpodobností předpovídat blížící se bankrot či naopak budoucí prosperitu podniku 
(7; 14). 
Vzorec pro výpočet Altmanova Z-skóre je následující: 
Z = 0,717] +	0,847]` +	3,107]Q +	0,42]c +	0,998]e 
Vzorec 26: Z-skóre (14) 
• ] = Č (á	'(⁄ ,  
• ]` = 
)ěý	
'	
	'ýℎ	 (á	'(⁄ , 
• ]Q = 8?>@ (á	'(⁄ , 
• ]c = (í	*'á '
í	
)X⁄ , 
• ]e = ž/ 	(á	'(⁄  (14). 
Hodnocení: 
Z > 2,9 finančně silný podnik 
1,2 < Z < 2,9 podnik s určitými potížemi, nejasný budoucí vývoj 
Z < 1,2 firma je ohrožena bankrotem 
Indexy IN 
Řada těchto indexů slouží jako kritérium k hodnocení a srovnávání kvality fungování 
jednotlivých podniků a zároveň je sestrojen pro indikaci včasné výstrahy. Tvůrci indexů 
jsou čeští manželé Neumaierovi, kteří vymysleli čtyři indexy. Index IN95, IN99, IN01 a 
IN05. Čísla za indexy odpovídají roku, kdy byly vymyšleny, čím vyšší číslo tím více je 
tento index zdokonalen. Index IN05 již nehodnotí jen skutečnost, jestli podniku hrozí 
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nebo nehrozí v budoucnu bankrot, ale hodnotí také vytváření hodnoty pro vlastníky 
podniku (1).  
Vzorec pro výpočet indexu IN05 je následující: 
>g05 = 0,13] +	0,04]` +	3,97]Q +	0,21]c +	0,09]e 
Vzorec 27: Index IN05 (1)  
Kde: 
• ] = '( '
í	
)X⁄ ,  
• ]` = 8?>@ á)(é	ú/⁄ , 
• ]Q = 8?>@ '(⁄ , 
• ]c = (ý/ '(⁄ , 
• ]e = ěžá	'( 	(á. 
á(
/ + á. (í	ú(ě/)⁄  (1). 
Hodnocení: 
IN > 1,6  podnik tvoří hodnotu a nehrozí mu bankrot, 
0,9 < IN < 1,6  šedá zóna, nejasný vývoj podniku, 
IN < 0,9  finanční tíseň, podniku reálně hrozí bankrot (1). 
Teoretický popis veškerých ukazatelů, které budou následně použity v praktické části, 
jsou v tomto oddíle popsány a vysvětleny, můžeme tedy započít praktické výpočty 
s daty, které nám poskytla vybraná společnost. 
Tafflerův model 
Bankrotní model, který udává pravděpodobnost bankrotu společnosti. Ukazatel byl 
publikován v roce  1977. Tafflerův model existuje v základním a v modifkovaném tvaru 
a podle toho se interpretují vypočtené hodnoty ukazatelů a celkové bodové hodnocení. 
Obě verze využívají čtyř poměrových ukazatelů. Po sečtení těchto ukazatelů dostaneme 
výslednou hodnotu, podle které určíme pravděpodobnost bankrotu firmy. (2) 
Vzorec pro výpočet Tafflerova modelu je následující: 
TZ	=	0,53R1	+	0,13R2	+	0,18R3	+	0,16R4
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Vzorec 28: Tafflerův model (2) 
Kde: 
• R1		zisk	před	zdaněním	/	krátkodobé	závazky, 
• R2		oběžná	aktiva	/	cizí	kapitál, 
• R3		krátkodobé	závazky	/	celková	aktiva, 
• R4		tržby	/	celková	aktiva i2j. 
Hodnocení: 
TZ > 0,3               nízká pravděpodobnost bankrotu firmy 
0,2 < TZ < 0,3      šedá zóna nevyhraněných výsledků 
TZ < 0,2       zvýšená pravděpodobnost bankrotu firmy 
 
Index IN99 
Je to bonitní model konstruován z pohledu vlastníka. Pro tvorbu indexu byla použita 
diskriminační analýza, pomocí které byly zrevidovány váhy ukazatelů indexu IN95 
platné pro ČR s ohledem na jejich význam pro dosažení kladné hodnoty ekonomického 
zisku. (1) 
Vzorec pro výpočet Indexu IN99 je následující: 
IN99		-0,017A	;	4,573C	;	0,481D	;	0,015E  
Vzorec 29: Index IN99 (1) 
Kde: 
•   '(	/	cizí	kapitál, 
• 7  8?>@	/	celková	aktiva, 
• J  ž/	/	celková	aktiva, 
• 8  ěžá	'(	/	krátkodobé	závazky i1j. 
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Hodnocení: 
IN > 2,07    uspokojivá finanční situace 
0,684 < IN < 2,07   šedá zóna s neurčitými výsledky 
IN < 0,684    firma ohrožena finančním bankrotem (1) 
 
D-skóre 
Model zpracoval Institut ekonomie České národní banky za účelem zlepšení úvěrového 
portfolia českých bank, jimž bylo D-skóre určeno. Konstrukce modelu je inspirována 
Altmanovým modelem, ale je rozšířena o další ukazatele. Model vychází z dat o 
klientech poskytnutých bankovními subjekty za roky 1993 – 1997. Klienty hodnotí 
podle jejich závazku vůči bankám a obsahuje 11 poměrových ukazatelů. (17) 
Vzorec 30: D-skóre (17) 
J − ó	 =
+0,019	  HG + 	0,026	 
 .		TF .
HG  − 0,028	 
BBGD
TIHG  − 0,015	 
 .G.
TIHG 	0,02	 
B.G.
TIHG −
	0,018	  BžCDGýFID − 0,023	 
FTHID
GýFID − 0,01	 

BžCD − 0,301	 
GýFID
HG + 0,015	 
(EHí	BFFI.TIHG)
HG  +
0,003	(EHí	BFFI.TIHG ) + )*'/) (17) 
Hodnocení: 
D-skóre < 0,365   standardní závazky 
0,365 < D-skóre < 1,614  šedá zóna 
D-skóre > 1,614   problematické závazky 
Aspekt Global Rating 
Jedná se o model hodnocení bonity podniku vytvořený společností Aspekt Global 
Europe Group, a.s. Je vytvořen mimo akademické prostředí a je přizpůsoben českým 
podmínkám. Tento ukazatel se skládá ze sedmi ukazatelů v oblastech rentability, 
zadluženosti, activity, likvidity a produktivity podniku. (19) 
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Tabulka 1:  Výpočet Aspekt Global Rating 
Výpočet ukazatele 
Mez 
Dolní Horní 
(provozní HV + odpisy)/tržby za prodej výrobků a zboží -0,5 2 
HV za běžné období/VK -0,5 2 
(provozní HV + odpisy)/odpisy 0 2 
(finanční majetek+(kr. pohledávky*0,7))/kr. závazky 0 1 
VK/aktiva celkem 0 1,5 
(provozní HV + odpisy) / aktiva celkem -0,3 1 
tržby za prodej vl. Výrobků a zboží/aktiva celkem 0 0,5 
Zdroj: Kubičková, Kotěšovcová, 2006 
 
Navzdory tomu, že tento model je zařazen mezi ratingové modely, nezahrnuje žádné 
kvalitativní hodnocení a výsledná známka je přidělena dle výpočtu finančních 
ukazatelů. Výsledné ratingové hodnocení je celkovým součtem jednotlivých ukazatelů a 
přiřazením známky z tabulky níže. (19) 
Tabulka 2:  Hodnotící stupnice Aspekt Global Rating 
Rating Hodnota ≥ Komentář 
AAA 8,5 Optimálně hospodařící subjekt blížící se "ideálnímu podniku" 
AA 7 Velmi dobře hospodařící subjekt se silným finančním zdravím 
A 5,75 
Stabilní a zdravý subjekt s minimálními rezervami v rentabilitě 
či likviditě 
BBB 4,75 Stabilní průměrně hospodařící subjekt 
BB 4 
Průměrně hospodařící subjekt, jehož finanční zdraví má 
poměrně jasné rezervy 
B 3,25 
Subjekt s jasnými rezervami a problémy, které je třeba velmi 
dobře sledovat 
CCC 2,5 
Podprůměrně hospodařící subjekt, jehož rentabilitia i likvidita 
si vyžadují ozdravení 
CC 1,5 
Představitel nezdravě hospodařícího subjektu s krátkodobými i 
dlouhodobými problémy 
C <1,5 
Subjekt na pokraji bankrotu se značnými riziky a častými 
krizemi 
Zdroj: Kubičková, Kotěščovcová, 2006 
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3 ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU 
V praktickém oddílu bakalářské práce bude výše popsaná teoretická část využita pro 
matematické výpočty finanční analýzy společnosti LENA – hračky, s.r.o. a společnosti 
DETOA Albrechtice s.r.o. 
Jedná se o firmu s velmi podobným zaměřením. Podnik jsem si vybral, protože je 
jednou z největších firem, která se zabývá výrobou hraček a zároveň je jednou 
z posledních firem, které vyrábí v České republice. Ostatní značky přesunuly výrobu 
většinou do Číny. Podnik LENA-hračky, s.r.o. podle jejího manažera na českém trhu, 
na kterém má nemalý podíl, konkurenta nemá, ovšem jejich hospodářské výsledky jsou 
srovnatelné s firmou DETOA Albrechtice, s.r.o. A další důvod je, že podnikají 
v totožném prostředí. Pro podniky LENA-hračky a DETOA Albrechtice je provedena 
analýza pro roky 2009 až 2013. 
 
3.1 Základní údaje o společnosti 
V této části práce budou stručně popsány charakteristiky, údaje a historie hlavní 
analyzované firmy. 
Obchodní jméno:   LENA-hračky, s.r.o. 
Sídlo:     Dolní Benešov, Opavská 626, PSČ 747 22 
IČ:     25375687 
Právní forma:   Společnost s ručením omezeným 
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Obrázek 2: Výrobní budova společnosti LENA-hračky, s.r.o. 
Zdroj: www.lena-hracky.cz 
 
 
 
Obrázek 3: Autojeřáb a pískový set na vaření 
Zdroj: www.lena-hracky.cz 
 
 
 
Obrázek 4: Pletací sada a kuličková dráha včelka Mája 
Zdroj: www.lena-hracky.cz 
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Obrázek 5: Výrobní hala a muzeum DETOA Albrechtice s.r.o. 
Zdroj: www.jablonec.com 
 
 
 
 
 
  Obrázek 6: Hračky společnosti DETOA Albrechtice s.r.o. 
Zdroj: www.detoa.cz 
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Předmět podnikání: 
• Výroba her a hraček 
• Koupě zboží za účelem jeho dalšího prodeje a prodej 
• Výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 živnostenského zákona 
Popis a historie společnosti: 
Firma vznikla v roce 1997. Od jejího vzniku prošla velkým vývojem od počtu 
zaměstnanců, velikosti výrobních prostorů až po inovaci montážních zařízení. V roce 
2005 došlo k uzavření výrobního závodu v Německém městě Roth a k přestěhování 
kompletní výroby hraček do České republiky. Jelikož vybudované sklady a celkové 
prostory v areálu v Ludgeřovicích se staly postupem času nevyhovující pro firmu, 
začalo se v roce 2009 stavbou nové budovy v Dolním Benešově, kde začala firma  
vyrábět a expedovat od 11. 11. 2009.  
3.1.1 Produkty a zákazníci 
Společnost vyrábí hry a hračky různého druhu a jejich distribuci na západních trzích 
zajišťuje mateřská firma Simm Marketing GmBH se sídlem v Roth – Eckersmuhlen. 
Distribuci na Slovensku zajišťuje firma Lena-Slovakia s.r.o. Většina výroby se realizuje 
pro zahraniční trh. Zákazníky firmy tvoří jak koncoví zákazníci, tak maloobchodní 
prodejci. 
3.1.2 SWOT analýza 
Tato analýza posuzuje silné a slabé stránky podniku a následně hodnotí příležitosti a 
hrozby, kterým podnik čelí v konkurenčním prostředí. Silné a slabé stránky patří do 
interních záležitostí, které může podnik svým vedením ovlivnit. Naopak příležitosti a 
hrozby jsou externí faktory, které podnik sám ovlivnit nemůže. 
Silné stránky 
• Moderní technologie, efektivní a bezproblémová výroba, 
důraz na ekologii 
• Zahraniční klientela 
• Výroba v České republice 
• Poměr ceny a kvality je velmi dobrý. 
• Spokojenost jak zákazníků, tak vlastních zaměstnanců. 
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• Nově postavená budova 
Slabé stránky 
• Vyšší cena ve srovnání s konkurencí 
• Orientace zákazníků více na cenu než na kvalitu 
• Velká konkurence na trhu 
Příležitosti 
• Export do dalších zemí 
• Rozšíření výroby a zvýšení výrobní kapacity 
Hrozby 
• Silná konkurence firem s méně kvalitními hračkami 
• Nasycenost trhu 
 
3.2 Analýza stavových ukazatelů 
Nejdříve jsem začal s výpočtem horizontální a vertikální analýzy vybraných účetních 
položek pro získání informací o meziročních změnách jednotlivých složek aktiv, pasiv a 
výkazu zisku a ztrát. 
3.2.1 Horizontální analýza aktiv 
Vypracovaná horizontální analýza slouží pro určení změny vybraných ukazatelů v čase. 
Analýza zachycuje jednotlivé položky majetku, kapitálu podniku a prezentuje jejich 
procentuální i absolutní změny. Horizontální analýza v absolutní změně je vypočítána 
v tabulce 3. 
Tabulka 3: Horizontální analýza v absolutní změně v tis. Kč 
Položky rozvahy 
Absolutní změna v Kč 
2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
Aktiva celkem 57980 -10209 10349 20839 
STÁLÁ AKTIVA 49716 -15122 249 -9226 
Dlouhodobý nehmotný majetek 8 2055 871 -2447 
Software 8 -8 2934 -2447 
Dlouhodobý hmotný majetek  49708 -17177 -622 -6779 
Pozemky -874 0 0 0 
Stavby 59675 -4496 -4341 -4186 
Movité věci a soubory movitých věcí 28966 -13873 4911 -2593 
Nedokončený DHM -38059 1192 -1192 0 
Dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
OBĚŽNÁ AKTIVA 8294 4950 9822 30240 
Zásoby 2239 18171 -4937 8617 
Materiál 1338 1364 1225 1898 
Nedokončená výroba a polotovary 969 2863 620 1968 
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Výrobky -278 13257 -5420 3918 
Zboží 210 687 -1362 833 
Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 
Krátkodobé pohledávky 9101 -14073 7929 293 
Pohledávky z obchodních vztahů 17341 -13436 6771 2764 
Stát-daňové pohledávky -3691 -208 1163 -2593 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 130 -155 2 -1 
Jiné pohledávky -4679 -274 -7 123 
Krátkodobý finanční majetek  -3046 852 6831 21330 
Peníze  17 -39 -5 0 
Účty v bankách -3063 891 6835 21331 
Časové rozlišení -30 -37 278 -433 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
Horizontální analýza v relativní změně je vypočítána a prezentována za roky 2009 až 
2013 v tabulce číslo 4. 
Tabulka 4: Horizontální analýza v relativní změně v tis. Kč 
Položky rozvahy 
Relativní změna v % 
2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
Aktiva celkem 48,54% -5,75% 6,19% 11,74% 
STÁLÁ AKTIVA 91,41% -14,53% 0,28% -10,34% 
Dlouhodobý nehmotný majetek 3,19% 793,44% 37,64% -76,83% 
Software 3,19% -3,09% 1168,92% -76,83% 
Dlouhodobý hmotný majetek  92,07% -16,56% -0,72% -7,89% 
Pozemky -11,89% 0,00% 0,00% 0,00% 
Stavby 768,22% -6,67% -6,90% -7,14% 
Movité věci a soubory movitých věcí 3567,24% -46,59% 30,88% -12,46% 
Nedokončený DHM -100,00% 0,00% -100,00% 0,00% 
Dlouhodobý finanční majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
OBĚŽNÁ AKTIVA 12,79% 6,77% 12,58% 34,40% 
Zásoby 14,06% 100,01% -13,59% 27,44% 
Materiál 34,53% 26,17% 18,63% 24,33% 
Nedokončená výroba a polotovary 61,52% 112,54% 11,47% 32,65% 
Výrobky -4,08% 202,99% -27,39% 27,27% 
Zboží 5,72% 17,70% -29,82% 25,98% 
Dlouhodobé pohledávky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Krátkodobé pohledávky 22,58% -28,48% 22,44% 0,68% 
Pohledávky z obchodních vztahů 60,22% -29,12% 20,71% 7,00% 
Stát-daňové pohledávky -57,07% -7,49% 45,29% -69,50% 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 520,00% -100,00% 0,00% -50,00% 
Jiné pohledávky -93,11% -79,19% -9,72% 189,23% 
Krátkodobý finanční majetek  -35,39% 15,32% 106,53% 161,07% 
Peníze  25,76% -46,99% -11,36% 0,00% 
Účty v bankách -35,87% 16,27% 107,33% 161,56% 
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Časové rozlišení -13,51% -19,27% 179,35% -100,00% 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
Ve sledovaném období je možné pozorovat velký nárůst aktiv a to zejména v roce 2010, 
kdy nárůst celkových aktiv činil 49 % a to především díky nárůstu souboru movitých 
věcí o 3567 % a staveb o 767 %. V tomto roce firma dokončila výstavbu nové výrobní 
haly a pořídila velké množství výrobních strojů a zařízení. V roce 2011 firma zažila 
pokles aktiv o necelých 6 %. Tento pokles byl způsoben zejména stálými aktivy o 15 % 
konkrétně souborem movitých věcí o 47 %. Dále je nutné si všimnout, že v roce 2011 
došlo díky nové výrobní budově společnosti k nárůstu zásob o 100 %, které snížily 
celkový dopad poklesu aktiv, díky výše uvedenému poklesu stálých aktiv. V roce 2012 
se firma dočkala nárůstu celkových aktiv o 6% a velký podíl na tom nese zakoupený 
nový software, jehož nárůst činil 1167 %. V roce 2013 pokračovala v růstu aktiv, a to o 
téměř 12 %. Došlo k poklesu stálých aktiv o 10 %, ale oběžná aktiva nám stoupla o 
značných 35 %. Je to dané díky novému softwaru, zrychlení výroby a nárůstu zásob, 
který byl 28 %. V roce 2010 vzrostly pohledávky z obchodních vztahů o 60 %, což není 
pro firmu výhodné, protože uchovávání peněz v pohledávkách není považováno za 
efektivní a bezpečné. Finanční majetek v roce 2010 klesl o 35 %, ale v dalších letech 
rostl svižným tempem, a to zejména v roce 2012 o 107 % a v roce 2013 o 161 %. 
V roce 2009 byla hodnota celkových aktiv vyčíslena na 119 459 000 Kč. V roce 2010 
dosahovaly již 177 439 000 Kč. K tomuto nárůstu došlo díky movitým věcem a souboru 
movitých věcí 29 778 000 Kč a staveb 67 443 000 Kč. Krátkodobý finanční majetek 
v roce 2013 dosahoval 34 534 000 Kč. V roce 2010 výše pohledávek z obchodních 
vztahů dosahovala 40 312 000 Kč a v roce 49 413 000 Kč. Zásoby za sledované období 
vzrostly z 15 930 000 Kč v roce 2009 na 40 020 000 Kč v roce 2013. V roce 2013 
aktiva dosahovala 198 418 000 Kč. Hodnota stálých aktiv v roce 2013 klesla 
z 89 232 000 Kč na 80 006 000 Kč oproti roku 2012. Oběžná aktiva stoupla na 
118 154 000 Kč v roce 2013 oproti roku 2012, kdy jejich hodnota byla 87 914 000 Kč. 
Zásoby v roce 2011 činily 36 340 000 Kč. V roce 2012 hodnota softwaru činila 
3 185 000. K velkým změnám v podniku docházelo v průběhu celého sledovaného 
období. Byly zapříčiněny především výstavbou nové výrobní budovy a skladu, inovací 
vybavení a následným zvýšením celkového výkonu podniku. Celková aktiva firmy za 
sledované období neustále rostou s výjimkou v roce 2011, kdy klesla o 5,75 %. Stabilní 
růst celkových aktiv je důležitý pro vývoj firmy. Pro lepší přehlednost ve vývoji 
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vybraných položek v jednotlivých letech, tj. od roku 2009 do roku 2013 je graficky 
vyobrazen stav celkových aktiv, stav dlouhodobého majetku a stav oběžného majetku 
po celé sledované období v grafu číslo 1. 
 
Graf 1: Vývoj celkových aktiv a dlouhodobého majetku 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
Přehled jednotlivých položek oběžných aktiv za celé sledované období, tj. za roky 2009 
až 2013 je zobrazen v grafu číslo 2. 
 
Graf 2: Vývoj oběžných aktiv 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
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Z vypracovaného grafu lze vyčíst, že podstatnou část oběžných aktiv tvoří zásoby. 
Zásoby jsou nejméně likvidní položkou z oběžných aktiv a jsou tak příčinou špatné 
pohotové likvidity, která je vypočtena níže. Firma potřebuje být schopna platit své 
dluhy včas a k tomu potřebuje, aby část jejího majetku byla vázaná ve formě, kterou lze 
platit. Z tohoto grafu lze usoudit, že rozložení oběžných aktiv není úplně ideální. 
3.2.2 Horizontální analýza pasiv 
Horizontální analýza pasiv v absolutní změně za celé období je vypočtena v tabulce 5. 
Tabulka 5: Horizontální analýza pasiv v absolutní změně 
Položka rozvahy 
Absolutní změna v tis. Kč 
2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
Pasiva celkem 57980 -10209 10349 20839 
Vlastní kapitál 18071 14845 9329 15165 
Základní kapitál 0 0 0 0 
Kapitálové fondy 0 0 0 0 
Rezervní,nedělitelný fond 0 0 0 0 
VH minulých let 10381 18074 14842 9329 
VH běžného účetního období 7690 -3229 -5514 5837 
Cizí zdroje 39909 -25054 1020 5674 
Rezervy 0 0 0 0 
Krátkodobé závazky -705 -18519 -1074 7704 
Bankovní úvěry a výpomoci 39504 -5425 2094 -2030 
Bankovní úvěry dlouhodobé 39504 -5425 2094 -2030 
Krátkodobé bankovní úvěry 0 0 0 0 
Časové rozlišení 0 0 0 0 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
Horizontální analýza v relativní změně je vypočtena v tabulce číslo 6. 
Tabulka 6: Horizontální analýza pasiv v relativní změně v % 
Položka rozvahy 
Relativní změna v % 
2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
Pasiva celkem 48,54% -5,75% 6,19% 11,74% 
Vlastní kapitál 27,61% 17,77% 9,48% 14,08% 
Základní kapitál 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Kapitálové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Rezervní,nedělitelný fond 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
VH minulých let 19,24% 28,09% 18,01% 9,59% 
VH běžného účetního období 74,08% -17,87% -37,15% 62,58% 
Cizí zdroje 73,89% -26,68% 1,48% 8,12% 
Rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Krátkodobé závazky -1,62% -43,36% -4,44% 33,33% 
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Bankovní úvěry a výpomoci 372,82% -10,83% 4,69% -4,34% 
Bankovní úvěry dlouhodobé 372,82% -10,83% 4,69% -4,34% 
Krátkodobé bankovní úvěry 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Časové rozlišení 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
Z výše uvedených tabulek lze vidět značný nárůst celkových pasiv v roce 2010, kdy 
jejich hodnota narostla o 49 %. Tento nárůst je způsoben především bankovním úvěrem 
ve výši 39 504 000 Kč a vytvořením základního kapitálu, který byl navýšen o 
18 071 000 Kč. Z roku 2009 na rok 2010 vzrostly cizí zdroje z 54 011 000 Kč na 
93 920 000 Kč, tj. nárůst o 74 %. V roce 2012 celková aktiva vzrostla o 6 %. Stojí za 
tím zvýšení kapitálu o 10 %. Na konci sledovaného období stojí za nárůstem celkových 
aktiv o 12 % především nárůst výsledku  hospodaření za běžné účetní období a to o 63 
%. Cizí zdroje za sledované období vzrostly z 54 011 000 Kč na 75 560 000 Kč, což je 
nárůst o  40%.  
Pro přehlednost je vývoj jednotlivých složek pasiv a vývoj cizích zdrojů  za celé 
sledované období, tj. rok 2009 až 2013, znázorněn v grafu číslo 3. 
 
Graf 3: Vývoj celkových pasiv a cizích zdrojů 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
Za nárůst celkových pasiv v roce 2010 o 49 % můžou závazky, a to především ty 
dlouhodobé o74 %, podíl na tom také má zvýšení vlastního kapitálu o 18 071 000 Kč, 
což činí meziroční nárůst o 28 %. V roce 2011 celková pasiva klesla o necelých 6 % a 
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to díky snížení hospodářského výsledku z účetního období o 3 229 000 Kč, tj. 18 % a 
poklesem cizích zdrojů, kde pokles závazků, a to krátkodobých, činil 43 %, tj. 
18 519 000 Kč. V roce 2012 došlo k navýšení vlastního kapitálu o 9 329 000 Kč, tj. 
téměř 10 %. Dále došlo k nárůstu dlouhodobých úvěrů o 5 %, tj. 2 094 000 Kč a naopak 
krátkodobé závazky klesly o 4 %, tedy 1 074 000 Kč. Největší podíl v cizích zdrojích 
zaujímají krátkodobé závazky. 
3.2.3 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
V této kapitole je vypočtena a prezentována horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
v absolutním vyjádření za celé sledované období, tj. rok 2009 až 2013 v tabulce číslo 7. 
Tabulka 7: Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát v absolutním vyjádření v tis. Kč 
Položka VZZ 
Absolutní změna v tis. Kč 
2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
Tržby za prodej zboží -221 -423 -6481 1438 
Výkony 44290 48207 -35285 40637 
Tržby z prodeje vlastních výrobků a 
služeb 
44525 32778 -15093 30767 
Výkonová spotřeba 41364 18248 -23261 26113 
Přidaná hodnota 3474 32255 -15740 15005 
Osobní náklady 1802 14720 -4398 5491 
Mzdové náklady 1659 11061 -2488 3213 
Odpisy a opravné položky k DNM a 
DHM 
6870 4312 -3457 593 
Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku a materiálu 
24949 -24767 -32 -216 
Ostatní provozní výnosy -60 31 361 762 
Ostatní provozní náklady -1114 148 676 -384 
Provozní výsledek hospodaření 9994 -1957 -8977 8665 
VH z finanční činnosti -897 -2544 2193 -1521 
VH účetní období 7695 -3231 -5516 5837 
VH před zdaněním 9097 -4501 -6784 7144 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty, tentokrát v relativním vyjádření za celé 
sledované období, tedy za roky 2009 až 2013 je vypočtena a prezentována v tabulce 
číslo 8. 
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Tabulka 8: Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát v relativním vyjádření v % 
Položka VZZ 
Relativní změna v % 
2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
Tržby za prodej zboží -1,40% -2,71% -42,70% 16,53% 
Výkony 53,09% 37,75% -20,06% 28,90% 
Tržby z prodeje vlastních výrobků a 
služeb 
53,97% 25,81% -9,45% 21,26% 
Výkonová spotřeba 73,57% 18,70% -20,08% 28,21% 
Přidaná hodnota 11,21% 93,58% -23,59% 29,43% 
Osobní náklady 11,10% 81,61% -13,43% 19,36% 
Mzdové náklady 13,76% 80,67% -10,04% 14,42% 
Odpisy a opravné položky k DNM a DHM 
440,95% 51,16% -27,14% 6,39% 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 
3757,38% -96,70% -3,78% -26,54% 
Ostatní provozní výnosy -100,00% 0% 1164,52% 194,39% 
Ostatní provozní náklady -102,30% -592,00% 549,59% -48,06% 
Provozní výsledek hospodaření 72,30% -8,22% -41,07% 67,26% 
VH z finanční činnosti 484,86% 235,12% -60,48% 106,14% 
VH účetní období 74,13% -17,88% -37,16% 62,58% 
VH před zdaněním 66,70% -19,80% -37,21% 62,39% 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
Z výše uvedených tabulek 5 a 6 je možné vidět v roce 2010 dost značný nárůst tržeb 
z prodeje vlastních výrobků a služeb, a to o 54 %, tj. 82 493 000 Kč na 127 018 000 Kč. 
Zároveň s tím stoupla výkonová spotřeba o 74 %, odpisy a opravné položky k DNM a 
DHM 441%, osobní náklady o 11 % a mzdové náklady o 11 %. Tržby z prodeje 
dlouhodobého majetku a materiálu v roce 2010 stouply o enormních 3760 %, takto 
velký nárůst je zapříčiněn prodejem budovy firmy. V roce 2010 klesly jak ostatní 
provozní výnosy, tak ostatní provozní náklady o 100 %. Výkony v roce 2010 stouply 
z 83 419 000 Kč na 127 709 000 Kč, to je 53 % nárůst. Celkově byl rok 2010 pro firmu 
plný změn a velkých obratů, a to především díky přemístění výroby do nových prostor 
na konci roku 2009. V roce 2011 výkony opět povyrostly o 38 %, a to na 175 916 000 
Kč. Tržby vyrostly o 25 % a zároveň s nimi i výkonová spotřeba o 19 %, tj. 18 248 000 
Kč. V roce 2011 došlo k obrovskému poklesu provozních nákladů, ovšem na výslednou 
výši celkových nákladů mají zanedbatelný vliv. Oproti roku 2010, kdy hospodářský 
výsledek před zdaněním činil 22 735 000 Kč, došlo v 2011 k poklesu o 20 % na 
18 234 000 Kč. Důležitý pro nás je nárůst osobních a mzdových nákladů, a to o 82 % a 
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80 %, firma do nové budovy zaměstnala větší množství zaměstnanců tak, aby splnila 
novou výkonovou normu, která přišla s novými výrobními prostory a zařízením. V roce 
2012 firmě klesly všechny podstatné položky výkazu zisku a ztráty. Tržby za prodej 
vlastních výrobků klesly o 15 093 000 Kč. Zároveň klesly výkony o 20 %, což se 
odrazilo na položkách závislých na výkonech firmy. V roce 2013 došlo k růstu tržeb za 
zboží o 21 %, firma tedy potvrdila, že pokles v předešlém roce byl dočasný a tržby 
z prodeje vlastních výrobků v roce 2013 navýšila o 30 767 000 Kč. Na rozdíl od roku 
2012 firma v roce 2013 měla u všech důležitých položek kladný vývoj. 
Pro lepší orientaci v ostatních položkách je vytvořeno grafické znázornění, které je 
prezentováno grafem číslo 4, ve kterém je možno vidět vývoj důležitých položek 
výkazu zisku a ztráty. 
Graf 4: Vývoj jednotlivých položek výkazu zisku a ztráty 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
3.2.4 Vertikální analýza aktiv 
Vertikální analýza aktiv v relativním vyjádření za celé sledované období, tedy za roky 
2009 až 2013, je vypočtena a prezentována v tabulce číslo 9. 
Tabulka 9: Vertikální analýza aktiv v relativním vyjádření v % 
Položka rozvahy 
Podíl jednotlivých položek k celkovým aktivům v % 
2009 2010 2011 2012 2013 
Aktiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
STÁLÁ AKTIVA 45,53% 58,67% 53,21% 50,25% 40,32% 
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Dlouhodobý nehmotný majetek 0,21% 0,15% 1,38% 1,79% 0,37% 
Software 0,21% 0,15% 0,15% 1,79% 0,37% 
Dlouhodobý hmotný majetek  45,20% 58,44% 51,74% 48,37% 39,88% 
Pozemky 6,15% 3,65% 3,87% 3,65% 3,26% 
Stavby 6,50% 38,01% 37,64% 33,00% 27,43% 
Movité věci a soubory movitých věcí 0,68% 16,78% 9,51% 11,72% 9,18% 
Nedokončený DHM 31,86% 0,00% 0,71% 0,00% 0,00% 
Dlouhodobý finanční majetek 0,12% 0,08% 0,09% 0,08% 0,07% 
OBĚŽNÁ AKTIVA 54,28% 41,22% 46,70% 49,51% 59,55% 
Zásoby 13,34% 10,24% 21,73% 17,68% 20,17% 
Materiál 3,24% 2,94% 3,93% 4,39% 4,89% 
Nedokončená výroba a polotovary 1,32% 1,43% 3,23% 3,39% 4,03% 
Výrobky 5,70% 3,68% 11,83% 8,09% 9,22% 
Zboží 3,07% 2,19% 2,73% 1,81% 2,04% 
Dlouhodobé pohledávky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Krátkodobé pohledávky 33,75% 27,85% 21,13% 24,37% 21,95% 
Pohledávky z obchodních vztahů 24,10% 26,00% 19,55% 22,23% 21,29% 
Stát - daňové pohledávky 5,41% 1,56% 1,54% 2,10% 0,57% 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 0,02% 0,09% 0,00% 0,00% 0,00% 
Jiné pohledávky 4,21% 0,19% 0,04% 0,04% 0,09% 
Krátkodobý finanční majetek  7,20% 3,13% 3,83% 7,46% 17,42% 
Peníze  0,06% 0,05% 0,03% 0,02% 0,02% 
Účty v bankách 7,15% 3,09% 3,81% 7,44% 17,40% 
Časové rozlišení 0,19% 0,11% 0,09% 0,24% 0,00% 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
Z vypočtených hodnot můžeme vidět, že společnost v roce 2009 a 2013 měla více 
oběžných aktiv než těch stálých a ve zbylých letech za sledované období tomu bylo 
naopak. V roce 2009 byl podíl nedokončeného dlouhodobého hmotného majetku na 
celkových aktivech 32 % díky stavbě nové výrobní budovy, která se v roce 2010 
projevila již v položce stavby. V roce 2009 mají největší podíl na oběžných aktivech 
krátkodobé pohledávky 62 %, a to zejména pohledávky z obchodních vztahů 44 %. 
V následujících letech jejich podíl není již tak velký, je to dáno nárůstem zásob, a to 
zejména výrobky, které od roku 2010 zaznamenaly velký nárůst díky nové výrobní hale. 
V roce 2010 došlo k nákupu nového zařízení a movité věci tak činily 17 % ze stálých 
aktiv. Podíl zásob na oběžném majetku je největší v roce 2011. Krátkodobý finanční 
majetek v roce 2013 měl 17 % podíl na celkových aktivech.  
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3.2.5 Vertikální analýza pasiv 
Vertikální analýza pasiv v relativním vyjádření za celé sledované období, tj. 2009 až 
2013 je vypočtena a prezentována v tabulce číslo 10. 
Tabulka 10: Vertikální analýza pasiv v % 
Položka rozvahy 
Podíl jednotlivých účetních položek k celkovým pasivům v % 
2009 2010 2011 2012 2013 
Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Vlastní kapitál 54,79% 47,07% 58,82% 60,65% 61,92% 
Základní kapitál 0,84% 0,56% 0,60% 0,56% 0,50% 
Kapitálové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Rezervní,nedělitelný fond 0,08% 0,06% 0,06% 0,06% 0,05% 
VH minulých let 45,18% 36,26% 49,29% 54,77% 53,72% 
VH běžného účetního období 8,69% 10,18% 8,88% 5,25% 7,64% 
Cizí zdroje 45,21% 52,93% 41,18% 39,35% 38,08% 
Rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Krátkodobé závazky 36,34% 24,07% 14,47% 13,02% 15,53% 
Bankovní úvěry a výpomoci 8,87% 28,24% 26,71% 26,34% 22,55% 
Bankovní úvěry dlouhodobé 8,87% 28,24% 26,71% 26,34% 22,55% 
Krátkodobé bankovní úvěry 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Časové rozlišení 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
Kromě roku 2010 převažuje vlastní financování nad cizím. Toto je pro podnik pozitivní 
a především pro zeinteresované osoby. V roce 2013 vlastní financování dosahuje 62 %. 
To je pozitivní především pro věřitele. Ve sledovaném období se míra zadluženosti 
pohybuje v přijatelné normě. Za celé sledované období má největší podíl na vlastním 
kapitálu hospodářský výsledek minulých let. V roce 2012 hospodářský výsledek 
dosahoval necelých 55 %. Z poměru vlastního kapitálu a cizích zdrojů lze usoudit, že 
firma příliš nehledí na dodržování zlatého pravidla 50/50, kdy firma je financována z 50 
% vlastním majetkem a z 50 % cizími zdroji. Krátkodobé závazky v roce 2009 dosahují 
36 %, což v součtu s bankovními úvěry 9 % je poměrně vysoké procento, ale na 
krátkodobé financování společnosti je to přijatelné. V dalších letech se vysoké procento 
krátkodobých závazků snížilo a nahradily ho bankovní úvěry dlouhodobé. 
 
Pro lepší orientaci je zde uveden graf číslo 5, na kterém je vidět procentuální rozložení a 
vývoj jak vlastního kapitálu, tak cizích zdrojů po celé sledované období. 
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Graf 5: Procentuální rozložení jednotlivých složek vlastního a cizího kapitálu 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
Na grafu číslo 6 je zobrazeno rozložení pasiv za celé sledované období. V grafu jsou tři 
nejpodstatnější složky, které tvoří podíly v celkových pasivech, jsou to cizí zdroje, 
vlastní kapitál a časové rozlišení. 
 
Graf 6: Procentuální rozložení hlavních složek celkových pasiv 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
3.2.6 Vertikální analýza nákladů výkazu zisku a ztráty 
V této části je vertikální analýza nákladů výkazu zisku a ztráty v relativním vyjádření za 
celé sledované období, tj. 2009 až 2013 vypočtena a prezentována v tabulce číslo 11. 
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Tabulka 11: Vertikální analýza nákladů výkazu zisku a ztrát v % 
Položka výkazu Z/Z 
Podíl jednotlivých položek k celkovým nákladům v % 
2009 2010 2011 2012 2013 
Celkové náklady 100% 100% 100% 100% 100% 
Náklady vynaložené na prodané zboží 13,38% 7,47% 4,76% 4,01% 3,73% 
Výkonová spotřeba 62,55% 64,76% 64,63% 64,27% 65,74% 
Osobní náklady 18,06% 11,97% 18,28% 19,69% 18,75% 
Daně a poplatky 0,10% 0,52% 0,07% 0,09% 0,07% 
Odpisy dlouhodobého majetku 1,73% 5,59% 7,11% 6,45% 5,47% 
Zůstatková cena prodaného majetku a 
materiálu 
0,00% 5,92% 0,00% 0,51% 0,31% 
Změna rezerv a opravných položek -1,20% 0,08% 0,00% 0,00% 0,75% 
Ostatní provozní náklady 1,21% -0,02% 0,07% 0,55% 0,23% 
Nákladové úroky 0,08% 1,73% 2,19% 1,68% 1,34% 
Ostatní finanční náklady 4,09% 1,98% 2,90% 2,75% 3,62% 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
Z tabulky 11 můžeme vyčíst, že největší podíl na celkových nákladech má výkonová 
spotřeba, a to mezi 62 % až 66 % za sledované období a nejvyšší hodnotu dosahuje 
v roce 2013. Druhý největší podíl činí osobní náklady, a to v rozmezí 18 % až 20 %. 
Poslední položkou, která má vliv na celkové náklady jsou náklady vynaložené na 
prodané zboží, a to od necelých 4 % až po 13 %, kdy nejvyšší hodnota byla v roce 2009 
za sledované období. Pro lepší orientaci zde přidávám graf číslo 7, na kterém je možno 
vidět podíl jednotlivých položek na celkových nákladech. 
 
Graf 7: Rozložení jednotlivých nákladů na celkových nákladech 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
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3.2.7 Vertikální analýza výnosů výkazu zisku a ztráty 
Vertikální analýza výnosů výkazu zisku a ztráty je vypočtena a prezentována v tabulce 
číslo 12 v relativním vyjádření za celé sledované období, tj. 2009 až 2013. 
Tabulka 12: Vertikální analýza výnosů výkazu zisku a ztrát v % 
Položka výkazu Z/Z 
Procentní vyjádření výnosů v % 
2009 2010 2011 2012 2013 
Celkové výnosy 100% 100% 100% 100% 100% 
Tržby za prodej zboží 8,51% 5,19% 4,25% 2,90% 2,71% 
Výkony 44,84% 42,51% 49,24% 46,85% 48,39% 
Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb 
44,35% 42,28% 44,73% 48,21% 46,84% 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 
a materiálu 
0,36% 8,53% 0,24% 0,27% 0,16% 
Ostatní provozní výnosy 0,03% 0,00% 0,01% 0,13% 0,31% 
Výnosové úroky 0,02% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Ostatní finanční výnosy 1,90% 1,49% 1,54% 1,65% 1,60% 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
Z této tabulky vyplývá, že největší procentuální podíl na celkových výnosech mají 
výkony, které nabývají hodnot od 42 % do 49 %, v průměru je to 46,4 %, a tržby za 
prodej vlastních výrobků a služeb, které nabývají hodnot od 42 % do 48 %, v průměru 
45,3 %. Třetí složkou, která má menší podíl na celkových výnosech jsou tržby za prodej 
zboží a to v průměru 4,7 %. Procentní rozložení výnosů je zobrazeno v grafu 8. 
 
Graf 8: Rozložení jednotlivých výnosů na celkových výnosech 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
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3.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
V této kapitole budu srovnávat analyzovaný podnik LENA-hračky, s.r.o. s podnikem 
DETOA Albrechtice s.r.o. Analýza rozdílových ukazatelů jak firmy LENA-hračky, tak 
firmy DETOA Albrechtice za celé sledované období, tj. 2009 až 2013, je vypočtena a 
prezentována v tabulce číslo 13. 
Tabulka 13: Analýza rozdílových ukazatelů analyzovaných podniků v tis. Kč 
Rozdílové ukazatele LENA-hračky 2009 2010 2011 2012 2013 
Čistý pracovní kapitál 21655 29514 54056 65230 87591 
Čistý peněžní majetek 5503 12263 17561 33394 47313 
Rozdílové ukazatele DETOA 
Albrechtice 
2009 2010 2011 2012 2013 
Čistý pracovní kapitál 21734 23639 20157 18298 23947 
Čistý peněžní majetek 3316 11232 -4779 -4483 535 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
3.3.1 Čistý pracovní kapitál 
Ukazatel ČPK nám říká, do jaké míry je oběžný majetek kryt dlouhodobými zdroji.  
Výše čistého pracovního kapitálu nám ukazuje platební schopnost podniku. Navzdory 
tomu, že podnik DETOA Albrechtice nemá tak velké výrobní možnosti jako podnik 
LENA-hračky, dosahuje vysokých hodnot a v roce 2009 je jeho hodnota o něco vyšší 
než u podniku LENA-hračky. V dalších letech hodnota ČPK podniku LENA-hračky 
stabilně roste a lze říci, že podnik je na tom dobře. Podnik DETOA Albrechtice má 
vývoj ČPK kolísavý, ale hodnota na konci sledovaného období je nejvyšší za celé 
období, což je pozitivní. 
3.3.2 Čisté pohotové prostředky 
Rozdíl mezi pohotovými peněžními prostředky a okamžitě splatnými závazky nám 
ukazuje tento ukazatel. Pod pohotovými peněžními prostředky si můžeme představit 
peníze v hotovosti či na běžných účtech, které někdy zahrnují i jejich ekvivalenty jako 
směnky, šeky, krátkodobé termínované vklady, krátkodobé cenné papíry, neboť na 
kapitálovém trhu jsou rychle proměnitelné za peníze. Jelikož hodnotu okamžitě 
splatných závazků nenalezneme v rozvaze ani ve výkazu zisku a ztráty, a jelikož jsem 
k těmto informacím neměl přístup, není možno hodnotu tohoto ukazatele vypočítat a 
porovnat s konkurentem. Nezaměnil jsem okamžitě splatné závazky za krátkodobé 
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závazky z toho důvodu, že i když se takto někdy postupuje, dochází ke zkreslení tohoto 
ukazatele a vypočítaná hodnota se nedá jednoznačně interpretovat. 
3.3.3 Čistý peněžní majetek 
Tento ukazatel nám říká, do jaké míry je finanční majetek s likvidními pohledávkami 
kryt dlouhodobými zdroji. Stejně jako u ČPK je u ČPM plynulý růst za sledované 
období v kladných číslech. Firma DETOA měla v prvních dvou letech kladné hodnoty a 
meziroční nárůst. V roce 2011 a 2012 se nacházela v mínusu a v roce 2013 byla téměř 
na nule. Lze tedy říci, že podniku LENA-hračky se snaží udržet rovnoměrný nárůst 
obou ukazatelů na rozdíl od druhého podniku. 
Vývoj čistého pracovního kapitálu a čistého peněžního majetku za všechny roky je 
graficky znázorněn pro oba analyzované podniky v grafu 9. 
 
Graf 9: Vývoj rozdílových analyzovaných podniků 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
3.4 Analýza poměrových ukazatelů 
Analýza poměrových ukazatelů patří mezi nejvyužívanější nástroje pro vytváření 
finančních analýz podniků. Podstatou výpočtu poměrových ukazatelů je zjištění poměru 
jedné položky či skupiny požadovaných položek účetních výkazů k jiné položce či 
skupině položek. 
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3.4.1 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability vztahující se k zisku podniku jsou uvedeny v tabulce 14. Tyto 
ukazatele jsou spočítány pro oba podniky, tj. LENA-hračky a DETOA Albrechtice. 
Tabulka 14: Analýza ukazatelů rentability analyzovaných podniků v % 
Ukazatele Rentability LENA-hračky Značka 2009 2010 2011 2012 2013 
Rentabilita vloženého kapitálu ROI 11,60% 13,40% 13,10% 7,30% 10,90% 
Rentabilita celkového kapitálu ROA 8,70% 10,20% 8,90% 5,30% 7,60% 
Rentabilita vlastního kapitálu ROE 15,90% 21,60% 15,10% 8,70% 12,30% 
Rentabilita tržeb ROS 10,50% 10,70% 8,40% 6,00% 8,10% 
Ukazatele rentability DETOA Albrechtice Značka 2009 2010 2011 2012 2013 
Rentabilita vloženého kapitálu ROI 7,10% 20,26% 14,29% 10,00% 18,15% 
Rentabilita celkového kapitálu ROA 6,80% 19,40% 10,40% 8,67% 12,28% 
Rentabilita vlastního kapitálu ROE 29,02% 49,95% 12,85% 16,59% 17,52% 
Rentabilita tržeb ROS 4,23% 12,87% 5,61% 6,71% 9,29% 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) 
Ukazatel ROI nás informuje, kolik % provozního zisku podnik dosáhl z jedné 
investované koruny. Všeobecně platí, že hodnota tohoto ukazatele by měla být vyšší než 
12 %. Jak můžeme vidět ve vypočtené tabulce číslo 10, podnik LENA-hračky tuto 
hodnotu překročil pouze v roce 2010 a 2011. V roce 2012 dosáhl hodnoty 7,3 %, což 
není pozitivní pro investory. Ve zbylých letech se drží těsně pod přijatelnou hranicí. 
Naopak druhý sledovaný podnik DETOA Albrechtice, jehož hodnota ROI byla na 
začátku sledovaného období 7,1 %, se následující rok vyhoupl na 20,3 % a až na mírný 
pokles pod přijatelnou hranici v roce 2012 na 10 % si udržel značný náskok od firmy 
LENA-hračky, a to v roce 2013 o 7 %, tedy 18,2 %. 
Rentabilita celkového kapitálu (ROA) 
Ukazatel ROA měří produkční sílu podniku, tedy její celkovou výdělečnou schopnost. 
Doporučená hodnota tohoto ukazatele by měla být vyšší než 10 %. Společnost LENA-
hračky tuto hodnotu splňovala pouze v roce 2010. V ostatních letech byla společnost 
pod doporučenou hodnotou. Znamená to, že nevyužívala svůj majetek efektivně. 
Nejnižších hodnot nabývala firma v roce 2012, kdy ukazatel měl hodnotu 5,3 %, což je 
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opravdu nízko. Společnost DETOA Albrechtice začala na 6,8 % v roce 2009 a na konci 
sledovaného období měla 12,3 % rentabilitu celkového kapitálu. V roce 2010 byla 
hodnota ROA dokonce na necelých 20 %. Celkově lze říci, že si podnik DETOA 
Albrechtice vede podstatně lépe než firma LENA-hračky.  
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Tento ukazatel hodnotí výnosnost kapitálu, který do něj vložili vlastníci. Tento ukazatel 
je klíčový především pro společníky a budoucí investory. Doporučená hodnota tohoto 
ukazatele je 15 %. Zároveň by však mělo platit pravidlo, že ROE > ROA, což vyjadřuje 
kladné působení finanční páky. Podnik LENA-hračky se první tři roky za sledované 
období pohybuje těsně nad doporučenou hodnotou, ale v roce 2012 a 2013 je pod 
hranicí 15 %. Podnik DETOA Albrechtice je na tom podstatně lépe a to zejména v roce 
2010, kdy hodnota ukazatele dosahuje 50 %, to je velice pozitivní pro společníky a 
potenciální investory. Celkově je na tom podnik DETOA Albrechtice podstatně lépe 
než podnik LENA-hračky. 
Rentabilita tržeb (ROS) 
Posledním ukazatelem této části je ukazatel rentability tržeb, který nám udává, jak velký 
zisk připadne na 1 korunu obratu. Optimální hodnota ROS by měla být vyšší než 6 %. 
Podnik LENA-hračky je za celé sledované období nad touto hranicí, což hodnotím 
pozitivně. O něco hůře je na tom podnik DETOA Albrechtice, který v roce 2009 byl 
necelá 2 % pod hranicí, a v roce 2011 mu chybělo půl procenta. Na konci sledovaného 
období byla hodnota ukazatele ROS firmy DETOA Albrechtice vyšší o 1 %. Pro lepší 
orientaci a srovnání zde uvádím graf číslo 10, který zobrazuje všechny výše spočítané 
ukazatele podniku LENA-hračky a DETOA Albrechtice. 
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Graf 10: Vývoj ukazatelů analyzovaných podniků 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
3.4.2 Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity vyhodnocují schopnost podniku hradit své závazky. Obecně 
ukazatele likvidity porovnávají to, čím je možno platit s tím, co je nutné zaplatit. Podnik 
je tedy plně likvidní, když má dostatečnou výši peněžních prostředků. Nejlikvidnější 
jsou peníze v hotovosti a naopak nejméně likvidní jsou stálá aktiva. Veškeré ukazatele 
likvidity jsou uvedeny v tabulce číslo 15. Tyto ukazatele jsou spočítány jak pro podnik 
LENA-hračky, tak pro podnik DETOA Albrechtice. 
Tabulka 15: Analýza ukazatelů likvidity analyzovaných podniků 
Ukazatele likvidity podniku LENA-hračky 2009 2010 2011 2012 2013 
Běžná likvidita 0,93 1,16 1,46 1,87 1,41 
Pohotová likvidita 1,13 1,29 1,73 2,44 2,54 
Okamžitá likvidita 0,20 0,13 0,27 0,57 1,17 
Ukazatele likvidity podniku DETOA Albrechtice 2009 2010 2011 2012 2013 
Běžná likvidita 0,85 0,39 0,60 0,55 0,85 
Pohotová likvidita 1,58 2,18 0,65 0,65 0,98 
Okamžitá likvidita 0,74 1,81 0,06 0,11 0,13 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
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Běžná likvidita 
Udává kolikrát by byla firma schopna uspokojit své věřitele, kdyby v daném okamžiku 
přeměnila svá oběžná aktiva v hotovost. Doporučené hodnoty tohoto ukazatele jsou od 
1,5 do 2,5. Firma LENA tyto hodnoty splňuje až poslední tři roky a to těsně na hranici. 
Ve srovnání s firmou DETOA je na tom však o něco lépe.  
Pohotová likvidita 
Rozdíl mezi běžnou a pohotovou likviditou je v tom, že pohotová likvidita vylučuje 
z oběžných aktiv zásoby. Podle doporučených hodnot by tento ukazatel neměl být nižší 
než 1. Podnik LENA tuto podmínku splňuje ve všech sledovaných letech a to s velkou 
rezervou. Podnik DETOA je na tom o něco hůře v roce 2011 a 2012, kdy jeho pohotová 
likvidita má hodnotu 0,65. V roce 2013 splňuje minimální hranici a to 1. Lze tedy vidět, 
že u firmy DETOA jsou oběžná aktiva tvořena z velké části ze zásob. 
Okamžitá likvidita 
Měří schopnost podniku hradit právě splatné závazky. Doporučená hodnota ukazatele se 
pohybuje v intervalu 0,2 – 0,5. Firma LENA je za celé sledované období schopna hradit 
okamžitě splatné závazky. Hodnota okamžité likvidity byla na konci sledovaného 
období 1,17, což je velmi pozitivní. Ze začátku na tom firma DETOA byla velice dobře, 
ale poslední tři roky se do výše uvedeného intervalu nedostala. Vypovídá to o tom, že 
společnost má příliš vysokou hodnotu krátkodobých závazků a zároveň nízké stavy 
peněžních prostředků, z tohoto důvodu není schopna hradit okamžitě splatné závazky.  
Pro přehlednost přidávám graf číslo 11, na kterém jsou znázorněny hodnoty tři 
ukazatelů likvidity.  
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Graf 11: Vývoj ukazatelů likvidity analyzovaných firem 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
3.4.3 Ukazatele aktivity 
Tyto ukazatele slouží k měření efektivnosti hospodaření podniku se svými aktivy. 
Ukazatele aktivity obou firem jsou vypočteny pro roky 2009 až 2013 a jsou uvedené 
v tabulce číslo 16. 
Tabulka 16: Analýza ukazatelů aktivity analyzovaných podniků 
Ukazatele aktivity firmy LENA-hračky 2009 2010 2011 2012 2013 
Obrat celkových aktiv (krát) 0,83 0,95 1,05 0,87 0,94 
Obrat stálých aktiv (krát) 1,82 1,62 1,98 1,73 2,33 
Obrat zásob (krát) 6,20 9,30 4,80 4,90 4,70 
Doba obratu zásob (počet dní) 57,9 39,4 75,4 74,4 78,5 
Doba obratu krátkod. pohled. z obchod. vztahů (počet dní) 146,9 107,2 73,3 102,4 85,4 
Doba obratu krátkod. závazků z obchod. vztahů (počet dní) 157,9 82,6 50,2 54,7 60,4 
Ukazatele aktivity firmy DETOA Albrechtice 2009 2010 2011 2012 2013 
Obrat celkových aktiv (krát) 1,61 1,51 1,89 1,29 1,32 
Obrat stálých aktiv (krát) 3,76 3,47 1,85 3,04 3,27 
Obrat zásob (krát) 4,23 7,21 4,39 3,09 3,07 
Doba obratu zásob (počet dní) 85,1 50,0 82,0 116,4 117,3 
Doba obratu krátkod. pohled. z obchod. vztahů (počet dní) 22,0 14,5 23,8 32,8 36,5 
Doba obratu krátkod. závazků z obchod. vztahů (počet dní) 26,0 38,3 40,0 60,00 39,1 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
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Obrat celkových aktiv 
Vyjadřuje počet obrátek celkových aktiv za daný časový interval. Doporučená hodnota 
tohoto ukazatele se pohybuje v intervalu 1,6 – 3. Podnik LENA-hračky se v tomto 
intervalu nedostal ani v jednom roce za sledované období, je tedy na místě zvážit 
možnost efektivního snížení celkových aktiv. Podnik DETOA Albrechtice je na tom o 
něco lépe než náš podnik, ale do doporučeného intervalu se dostal pouze v roce 2011. 
Obrat stálých aktiv 
Obrat stálých aktiv měří využití budov, strojů a jiných dlouhodobých majetkových částí. 
Výsledek je vhodný zejména pro rozhodování se o nových investicích společnosti. Je-li 
hodnota pod oborovým průměrem, je vhodné zvýšit tržby nebo omezit investice 
podniku. Doporučené hodnoty by měly být vyšší než u ukazatele obratu celkových 
aktiv. Tuto podmínku splňují oba dva podniky. Společnost DETOA Albrechtice je na 
tom ve srovnání s naší firmou podstatně lépe, a to zejména na konci sledovaného 
období. 
Obrat zásob 
Pomocí tohoto ukazatele zjišťujeme, kolikrát je každá položka zásob v průběhu roku 
prodána a znovu uskladněna. Doporučená hodnota tohoto ukazatele by se měla 
pohybovat okolo 9. Této hodnoty nedosahuje ani jedna firma. Pouze firma LENA-
hračky v roce 2010 dosáhla 9,3. Spíše se pohybují okolo hodnoty 5. U obratu zásob 
platí, že čím je vypočítaná hodnota nižší, tím více společnost vlastní nadbytečné a 
nevyužité zásoby, které mají nízkou či žádnou výnosnost. Ve srovnání obou podniků je 
na tom lépe firma LENA-hračky. Obrat celkových aktiv, obrat stálých aktiv a obrat 
zásob je graficky znázorněn v grafu číslo 12. Tyto hodnoty jsou spočítány po celé 
analyzované období pro obě firmy. 
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Graf 12: Vývoj obratů analyzovaných firem 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
Doba obratu zásob 
Udává průměrný počet dnů, po které jsou zásoby vázány v podniku až do doby jejich 
spotřeby. U tohoto ukazatele je důležitý klesající trend. U obou firem je tento trend 
opačný. Firma LENA měla v prvním roce dobu obratu zásob 58 dní a další 39, ale 
v roce 2011 až do konce sledovaného období měla dobu obratu zásob víc jak 75 dní, což 
není pozitivní. Podobně na tom je podnik DETOA Albrechtice, který v roce 2009 měl 
dobu obratu zásob 85 dní a v roce 2013 dokonce 117 dní. Obě firmy na tom nejsou 
nijak dobře, co se týká doby obratu zásob. 
Doba obratu krátkodobých pohledávek 
Vyjadřuje dobu, která uplyne ode dne vystavení faktury odběratelům až po přijetí 
peněžních prostředků. Doba obratu krátkodobých pohledávek by měla být co nejkratší. 
Ideální doba je pod 36 dní. Firma LENA-hračky je silně nad touto hranicí a to první rok 
147 dní, a ačkoliv je trend klesající, na konci sledovaného období je doba obratu 
krátkodobých pohledávek 85 dní, což je pro firmu silně nevýhodné. Naopak firma 
DETOA Albrechtice je po celé sledované období v normě, tedy pohledávky za 
odběrateli jsou placeny do 36 dnů od vydání faktury. To je pro firmu velmi příznivé, 
protože má k dispozici potřebné finanční prostředky na financování své činnosti a 
hrazení nákladů. 
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Doba obratu krátkodobých závazků 
Tento ukazatel udává dobu, která uplyne mezi nákupem aktiv a platbou za tento nákup. 
Platí pravidlo, že doba obratu krátkodobých závazků by měla být delší, než doba obratu 
pohledávek. Toto pravidlo vzorně dodržuje firma DETOA Albrechtice, naopak firma 
LENA-hračky hradí své závazky podstatně dřív, než jsou ji hrazeny její pohledávky, a 
to někdy až dvakrát tak déle. Konkrétně v roce 2012 je doba obratu krátkodobých 
závazků 54 dní a doba obratu krátkodobých pohledávek 102 dní. Podnik se tímto 
počínáním může dostat do druhotné platební neschopnosti. V případě, že se odběratel 
zpozdí s platbou nebo nezaplatí vůbec, může se stát, že firma nebude schopna hradit své 
závazky. 
Pro lepší orientaci výše uvedených trendů dob obratů jsou graficky znázorněny v grafu 
číslo 13 hodnoty obou firem za celé sledované období. 
 
Graf 13: Vývoj dob obratů podniku analyzovaných firem 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
Ukazatele zadluženosti 
Vypovídají o tom, kolik majetku podniku je financováno cizími zdroji, respektive 
dluhy. Tyto ukazatele zajímají potenciální investory a zejména banky při poskytování 
úvěrů. Veškeré ukazatele zadluženosti pro roky 2009 až 2013 pro oba podniky jsou 
vypočteny v tabulce číslo 17. 
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Tabulka 17: Analýza ukazatelů zadluženosti analyzovaných podniků v % 
Ukazatele zadluženosti firmy LENA-hračky 2009 2010 2011 2012 2013 
Celková zadluženost 45,20% 52,90% 41,20% 39,40% 38,10% 
Koeficient samofinancování 54,80% 47,10% 58,80% 60,60% 61,90% 
Úrokové krytí 186,79 9,15 5,57 5,31 8,92 
Ukazatele zadluženosti firmy DETOA 
Albrechtice 
2009 2010 2011 2012 2013 
Celková zadluženost 75,80% 60,90% 54,10% 47,70% 29,60% 
Koeficient samofinancování 23,46% 38,83% 45,88% 52,29% 70,44% 
Úrokové krytí 13,09 520,57 36,52 29,06 45,06 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních ukazatelů 
 
Celková zadluženost 
Tento ukazatel se vypočte jako podíl cizího kapitálu k celkovým aktivům. Označuje se 
také jako ukazatel věřitelského rizika, protože v případě likvidace podniku roste riziko 
věřitelů přímo úměrně růstu jeho zadlužení. Doporučené hodnoty jsou 40 % až 60 %. 
Firma LENA-hračky toto rozmezí dodržuje. Její celková zadluženost je v roce 2012 a 
2013 do konce mírně pod 40 %. Podnik DETOA Albrechtice má trend celkové 
zadluženosti klesající a dostává se z jednoho extrému do druhého. Na začátku 
sledovaného období je zadlužen ze 75 % a na konci období je pouze z 30 %. 
Koeficient samofinancování 
Tento ukazatel je doplněk k ukazateli celkové zadluženosti. Hodnota součtu obou 
ukazatelů je rovna 1. S ohledem na danou situaci z předešlého ukazatele můžeme říct, 
že až na počáteční a konečný rok společnosti DETOA Albrechtice je tento ukazatel 
v pořádku. 
Doba splácení dluhu 
Tento ukazatel vyjadřuje, po kolika letech je podnik schopen splatit své závazky. 
Doporučená hodnota tohoto ukazatele činí u finančně zdravých podniků 3 roky, u 
průmyslové výroby 4 roky, u řemeslné živnosti 5 let. S ohledem na to, že k výpočtu je 
potřebné znát hodnotu cash-flow a společnost LENA-hračky výkaz cash-flow ve 
sledovaných letech nevedla, nebylo možné tento ukazatel vypočítat. 
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Úrokové krytí 
Tento ukazatel vyjadřuje, do jaké míry jsou úroky kryty ziskem. Bankovní standarty 
doporučují hodnotu tohoto ukazatele 3, hodnota v intervalu 6-8 je ovšem také 
dostačující a vyjadřuje finančně zdravý podnik. 
Celková zadluženost a koeficient samofinancování pro obě společnosti za roky 2009 až 
2013 jsou graficky uvedeny v grafu číslo 14. 
 
Graf 14: Vývoj zadluženosti analyzovaných podniků 
Zdroj: Vlastní zpracování na základně účetních výkazů 
 
3.5 Analýza soustav ukazatelů 
Pro hodnocení celkové finanční situace podniku jako celek byly vytvořeny soustavy 
ukazatelů.  
3.5.1 Index IN05 
Index IN05 je vypočítán v tabulce číslo 18. Index IN05 obsahuje dílčí ukazatele, které 
jsou označeny X1 a X5, dále jsou uvedeny v tabulce jejich součtové hodnoty. Hodnoty 
jsou zase všechny vypočítány pro oba podniky a slouží k porovnání pomocí jedné 
číselné hodnoty. 
Tabulka 18: Index IN05 analyzovaných podniků 
Index IN05 LENA-hračky 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
X1: (A/Cizí zdroje) 0,288 0,246 0,316 0,330 0,341 
0%
10%
20%
30%
40%
50%
60%
70%
80%
90%
100%
2009 2010 2011 2012 2013
P
ro
ce
n
ta
Roky
Graf zadluženosti podniku LENA-
hračky
Koeficient
samofinanc
ování
Celková
zadluženost
0%
10%
20%
30%
40%
50%
60%
70%
80%
90%
100%
2009 2010 2011 2012 2013
P
ro
ce
n
ta
Roky
Graf zadluženosti DETOA 
Albrechtice
Koeficient
samofinanc
ování
Celková
zadluženost
68 
 
X2: (EBIT/Nákl. Úroky) 7,416 0,366 0,223 0,212 0,357 
X3: (EBIT/A) 0,460 0,533 0,519 0,288 0,431 
X4: (Výnosy(Tržby)/CA) 0,184 0,199 0,221 0,182 0,197 
X5: (OA/(KZ+KBÚ)) 0,134 0,152 0,29 0,342 0,345 
IN05 8,482 1,496 1,569 1,3544 1,671 
Index IN05 DOTEA Albrechtice 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
X1: (A/Cizí zdroje) 0,17 0,21 0,24 0,27 0,44 
X2: (EBIT/Nákl. Úroky) 0,52 20,82 1,46 1,16 1,80 
X3: (EBIT/A) 0,28 0,80 0,57 0,40 0,72 
X4: (Výnosy(Tržby)/CA) 0,34 0,32 0,39 0,27 0,28 
X5: (OA/(KZ+KBÚ)) 0,44 0,31 0,25 0,24 0,37 
IN05 1,75 22,47 2,91 2,34 3,60 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
Index IN05 je souhrnný index pro hodnocení finančního zdraví společnosti 
prostřednictvím jediného čísla. Index se také zabývá tím, jestli vytváří pro své vlastníky 
nějakou hodnotu. 
Kriteriální hodnoty: 
• IN05 < 0.90 podnik spěje k bankrotu           =  pravděpodobnost 97 % 
podnik nebude tvořit hodnotu  =  pravděpodobnost 76 % 
• 0,90 < IN05 < 1,60                                         = šedá zóna 
podnik spěje k bankrotu   = pravděpodobnost 50 % 
podnik bude tvořit hodnotu   = pravděpodobnost 70 % 
•  IN05 > 1,60 podnik nezbankrotuje    = pravděpodobnost 92 % 
podnik bude tvořit hodnotu   = pravděpodobnost 95 % 
 
Na začátku sledovaného období firma LENA-hračky dosahuje hodnoty 8,5, je to 
především díky velmi nízkým nákladovým úrokům, které při poměru s EBITem byly 
podstatně nižší. Podobné situace si můžeme všimnout u společnosti DETOA 
Albrechtice v roce 2010. Při porovnání obou podniků je na tom podstatně lépe podnik 
DETOA Albrechtice a na konci sledovaného období dosahuje hodnoty 3,6, což je velmi 
pozitivní a je téměř jisté, že podnik bude tvořit hodnotu v následujících letech. Podnik 
LENA-hračky se pohybuje těsně pod hranicí hodnoty 1,6 v roce 2010, 2011 a 2012 a na 
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konci sledovaného období překonal hranici potřebnou pro 92 % pravděpodobnost, že 
nezbankrotuje.  
Index IN05 je znázorněn pro oba analyzované podniky v grafu číslo 15 za celé 
sledované období, tj. od roku 2009 až po 2013. 
 
Graf 15: Index IN05 analyzovaných podniků 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
3.5.2 Altmanův index bankrotu 
Tento model se skládá z pěti poměrových ukazatelů. Každému z nich je přidělen 
koeficient s určitou váhou. Největší váhu má ukazatel rentability celkového kapitálu. 
Tento model má vysokou spolehlivost při odhadování blížícího se bankrotu dva roky 
dopředu.  
V tabulce číslo 19 jsou uvedeny všechny hodnoty Altmanova indexu pro oba 
analyzované podniky za celé sledované období, tj. 2009 až 2013. 
Tabulka 19: Altmanův index analyzovaných podniků 
Altmanův index finančního zdraví LENA-hračky 
 Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
x1 0,13 0,107 0,232 0,263 0,317 
x2 0,38 0,307 0,418 0,464 0,455 
x3 0,36 0,417 0,403 0,225 0,337 
x4 0,51 0,374 0,600 0,647 0,683 
x5 0,83 0,946 1,049 0,870 0,937 
Z-score 2,213 2,151 2,702 2,469 2,7286 
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Altmanův index finančního zdraví DOTEA Albrechtice 
 Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
x1 0,32 0,29 0,22 0,19 0,28 
x2 0,13 0,16 0,28 0,36 0,48 
x3 0,22 0,63 0,44 0,31 0,56 
x4 0,13 0,27 0,36 0,46 1,00 
x5 1,61 1,51 1,84 1,29 1,32 
Z-score 2,4061 2,8544 3,1408 2,6158 3,6413 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
Podle Altmanovy analýzy se podnik, který má Z-skóre mezi 1,23 a 2,9, nachází v šedé 
zóně a nelze bezpečně rozhodnout, zda zbankrotuje či ne. Nad hranici 2,9 je podnik 
zdravý. Firma LENA-hračky je za celé sledované období v šedé zóně a nemůžeme tedy 
z tohoto ukazatele jasně říct, zda v dohledné době bude vytvářet hodnotu. Na konci 
sledovaného období se blíží k hranici 2,9 a za celé sledované období můžeme vidět 
nárůst tohoto ukazatele. Podnik DETOA Albrechtice se v roce 2011 dostal na hodnotu 
3,1 a v roce 2013 dokonce 3,6. Za celé sledované období došlo k výkyvům, ale 
v posledním roce dosahuje hodnoty, která je velmi pozitivní. 
Altmanův index a všechny výsledné hodnoty Z-skóre jsou znázorněny pro oba 
analyzované podniky v grafu číslo 16 za celé sledované období, tj. od roku 2009 až po 
2013. 
 
Graf 16: Vývoj indexu Z-skóre analyzovaných firem 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
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3.5.3 Tafflerův model bankrotu 
Tento model se skládá ze čtyř ukazatelů a udává pravděpodobnost bankrotu společnosti, 
přičemž nejvyšší význam se přikládá k poměru zisku před zdaněním a krátkodobých 
závazků. V případě, že podnik má hodnotu tohoto modelu mezi 0,2 a 0,3, nachází se 
v šedé zóně. Nad 0,3 je nízká pravděpodobnost bankrotu firmy a naopak pod 0,2 je 
pravděpodobnost bankrotu vysoká.  
V tabulce 20 jsou uvedeny všechny hodnoty Tafflerova modelu obou analyzovaných 
podniků za roky 2009 až 2013. 
Tabulka 20: Tafflerův index analyzovaných podniků 
Tafflerův bankrotní index LENA-hračky 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
R1 0,167 0,280 0,399 0,262 0,320 
R2 0,156 0,101 0,147 0,163 0,203 
R3 0,065 0,043 0,026 0,023 0,028 
R4 0,105 0,080 0,119 0,079 0,066 
TZ 0,5 0,504 0,691 0,527 0,617 
Tafflerův bankrotní index DETOA Albrechtice 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
R1 0,356 0,786 0,385 0,248 0,559 
R2 0,097 0,120 0,134 0,155 0,258 
R3 0,021 0,029 0,037 0,039 0,026 
R4 0,258 0,242 0,295 0,207 0,212 
TZ 0,732 1,177 0,851 0,649 1,055 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
Z tabulky můžeme usoudit, že v případě Tafflerova bankrotního modelu jsou oba 
analyzované podniky v pořádku a nevykazují náznaky bankrotu. Podnik DETOA 
Albrechtice je na tom v průměru o 58,4 % lépe než podnik LENA-hračky. 
Níže přikládám graf číslo 16, na kterém jsou zobrazeny jednotlivé výsledky a celkové 
součty obou analyzovaných podniků pro lepší orientaci za roky 2009 až 2013. 
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Graf 16: Vývoj TZ-skóre analyzovaných firem 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
3.5.4 Index IN99 
Tento bonitní model je vypočítán v tabulce číslo 21. V případě, že podnik má hodnotu 
tohoto indexu pod 0,684, je ohrožen finančním bankrotem. Mezi hodnotami 0,684 až 
2,07 je podnik v šedé zóně a nelze určit výsledky. Nad hranici 2,07 lze říci, že podnik 
má uspokojivou finanční situaci. 
Tabulka 21: Index IN99 analyzovaných podniků 
Index IN99 LENA-hračky 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
A -0,038 -0,032 -0,041 -0,043 -0,045 
C 0,529 0,614 0,593 0,331 0,496 
D 0,398 0,456 0,505 0,417 0,451 
E 0,022 0,025 0,048 0,057 0,057 
IN99 0,911 1,063 1,105 0,762 0,959 
Index IN99 DETOA Albrechtice 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
A -0,022 -0,028 -0,031 -0,035 -0,057 
C 0,325 0,926 0,653 0,458 0,826 
D 0,775 0,726 0,888 0,621 0,636 
E 0,073 0,052 0,059 0,039 0,061 
IN99 1,151 1,676 1,569 1,083 1,466 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
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Jak si můžeme všimnout ve výše uvedené tabulce, podnik LENA-hračky se nachází 
v šedé zóně po celé sledované období, a to spíše při té dolní hranici, což není zcela 
pozitivní. Druhý podnik DETOA Albrechtice na tom není o moc lépe, ovšem jeho 
hodnoty jsou v průměru o 48 % lepší než u podniku LENA-hračky. 
Níže přikládám graf číslo 17, na kterém jsou zobrazeny jednotlivé výsledky a celkové 
součty obou analyzovaných podniků za roky 2009 až 2013. 
 
Graf 17: Index IN99 analyzovaných firem 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
 
3.5.5 D-skóre 
Tento model obsahuje 11 ukazatelů. Čím bližší je nule, tím je hodnocení horší. Hraniční 
hodnota pro standardní pohledávky je -0,365. Z pohledu vyjádření vzorce je standardní 
pohledávka chápána jako úvěr poskytnutý bankou podniku. Hodnota D-skóre je u obou 
společností silně za hranicí přijatelné hodnoty. Lépe na tom je podnik DETOA 
Albrechtice, kdy na konci sledovaného období je hodnota tohoto ukazatele třikrát nižší 
než podniku LENA-hračky. Pro lepší orientaci přikládám tabulku č. 22. 
Tabulka 22: D-skóre obou analyzovaných podniků 
D-skóre LENA 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
1 0,008 0,011 0,009 0,009 0,007 
2 0 0 0 0 0 
3 0 0 0 0 0 
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4 -0,001 -0,004 -0,004 -0,004 -0,003 
5 0,008 0,005 0,003 0,003 0,003 
6 -0,017 -0,017 -0,016 -0,018 -0,018 
7 -0,001 -0,002 -0,002 -0,001 -0,002 
8 -0,001 -0,001 -0,001 -0,001 -0,001 
9 -0,260 -0,291 -0,353 -0,262 -0,321 
10 0,007 0,008 0,006 0,006 0,006 
11 4,69 25,29 38,23 27,87 29,64 
D-skóre 3,973 24,54 37,415 27,144 28,852 
D-skóre DETOA Albrechtice 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
1 0,008 0,008 0,008 0,008 0,007 
2 0 0 0 0 0 
3 -0,017 -0,012 -0,007 -0,005 -0,003 
4 0 0 0 0 0 
5 0,002 0,003 0,004 0,004 0,003 
6 -0,018 -0,018 -0,016 -0,017 -0,017 
7 0 0 0 0 0 
8 0 0 0 0 0 
9 -0,48 -0,46 -0,62 -0,4 -0,41 
10 0,011 0,009 0,008 0,007 0,004 
11 8,02 8,57 11,83 8,54 9,18 
D-skóre 7,066 7,64 10,747 7,677 8,304 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
Níže přikládám graf číslo  D-skóre obou analyzovaných podniků za roky 2009-2013  
 
Graf 18: D-skóre analyzovaných podniků 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
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3.5.6 Aspekt Global Rating 
V tabulce 23 najdeme výsledné hodnoty ukazatele Aspekt Global Rating. 
Tabulka 23: Aspekt Global Rating analyzovaných podniků 
AGR LENA-hračky 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
1 0,15 0,22 0,19 0,14 0,16 
2 0,15 0,2 0,15 0,08 0,12 
3 2 2 2 2 2 
4 1 0,83 0,97 1 1 
5 0,54 0,47 0,58 0,6 0,61 
6 0,12 0,18 0,2 0,12 0,15 
7 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 
Celkem 4,46 4,4 4,59 4,44 4,54 
Hodnocení BB BB BB BB BB 
AGR DETOA Albrechtice 
Ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
1 0,08 0,17 0,11 0,11 0,17 
2 0,29 0,5 0,23 0,17 0,18 
3 2 2 2 2 2 
4 1 1 1 1 1 
5 0,24 0,39 0,46 0,53 0,71 
6 0,18 0,25 0,2 0,15 0,23 
7 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 
Celkem 4,29 4,81 4,5 4,46 4,79 
Hodnocení BB BBB BB BB BBB 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě účetních výkazů 
Hodnoty obou podniků jsou na tom podobně. Podnik DETOA Albrechtice dosahuje 
v roce 2010 a 2013 lepších výsledků a to na úrovní BBB. Oba podniky se dají hodnotit 
jako průměrně hospodařící subjekty, jejichž finanční zdraví má poměrně jasné rezervy.  
3.6 Zhodnocení finanční situace společnosti 
V této kapitole na základě provedené finanční analýzy přistoupím k hodnocení vývoje 
finanční situace společnosti LENA-hračky, s.r.o. za roky 2009 až 2013. Pro lepší 
přehlednost je souhrnné hodnocení rozděleno do jednotlivých částí. 
Horizontální analýza a vertikální analýza 
Na začátku sledovaného období došlo k nárůstu celkových aktiv o 50 %, bylo to 
především díky nakoupení nových strojů a zařízení a pořízení nové budovy. Další rok 
propadla celková aktiva o necelých 6 % a poté postupně rostla. V roce 2012 za to mohly 
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především krátkodobé pohledávky a krátkodobý finanční majetek. Hodnota oběžných 
aktiv v tomto roce dosahovala 87 914 000 Kč. V roce 2013 za nárůstem stál krátkodobý 
finanční majetek, a to s meziročním nárůstem 21 330 000 Kč a zásoby s meziročním 
nárůstem 8 617 000 Kč. Hodnota oběžných aktiv v roce 2013 činila 118 154 000 Kč. 
Podíl oběžných aktiv na celkových aktivech byl na začátku na 55 % a v dalším roce 
klesl na 41 % a poté pozvolna rostl. Za tento pohyb může z velké části nárůst stálých 
aktiv, a to z 54 389 000 Kč v roce 2009 na 104 105 000 Kč v roce 2010. Na začátku 
měla firma poměrně velký podíl krátkodobých pohledávek na oběžných aktivech, a to 
34 %, který postupem času klesal až na 22 %. V roce 2010 došlo k nárůstu 
krátkodobých pohledávek o 23 %, v roce 2011 tyto pohledávky klesly o 29 %, ale další 
rok opět stouply o 23 %. Za celé sledované období se krátkodobé pohledávky zvýšily 
z 40 312 000 Kč na 43 562 000 Kč. V roce 2011 se podnik zbavil poloviny svého 
movitého majetku. Následující rok ho zvýšil o 4 911 000 Kč a na konci sledovaného 
období opět klesl, ale už pouze o 2 593 000 Kč. Za celé sledované období došlo 
k nárůstu celkových aktiv o 78 959 000 Kč. Tento nárůst je především díky oběžným 
aktivům, a to částkou 53 306 000 Kč. Z oběžných aktiv to bylo díky dvěma položkám, a 
to krátkodobý finanční majetek z 8 540 000 Kč na 34 534 000 Kč a zásoby z 15 930 000 
Kč na 40 020 000 Kč. V roce 2009 byla hodnota movitých věcí 812 000 Kč. Následující 
rok se vyhoupla na 29 778 000 Kč, tj. meziroční nárůst o 28 966 000 Kč. Za tímto 
nárůstem stojí pořízení nového vybavení do nově postavené výrobní haly. Hodnota 
DHM v roce 2009 byla 53 991 000 s nejvyšším podílem nedokončeného DHM 32 %. 
Následující rok došlo k převodu do DHM a celková hodnota tak činila 103 699 000 Kč. 
Horizontální a vertikální analýzu hodnotím pozitivně.  
Rozdílové ukazatele 
Za sledované období má čistý peněžní kapitál analyzovaného podniku stoupající trend, 
z toho můžeme soudit, že podnik je schopen hradit své závazky včas. Dané hodnoty 
jsou pro nás pozitivní, protože s rostoucími aktivy roste i ukazatel ČPK. Za celé 
sledované období vzrostl ČPK 4krát, tedy z 21 655 000 Kč na 87 591 000 Kč. Čistý 
peněžní majetek rovněž jako ČPK má stoupající trend a pro nás je tato skutečnost 
pozitivní. Celková hodnota stoupla z 5 503 000 Kč na 47 313 000 Kč. Na konci roku 
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k tomuto výsledku pomohl především pokles krátkodobých závazků, které klesly o 
12 594 000 Kč za celé sledované období. 
Poměrové ukazatele 
Rentability podniku mají nepravidelný vývoj a každý ukazatel odlišný. Rentabilita 
vloženého kapitálu první dva roky rostla a třetí čtvrtý rok klesala. Poslední rok pak 
hodnota opět vzrostla. Veškeré ukazatele mají společnou vlastnost a to, že v roce 2012 
došlo k poklesu a můžeme říct, že toto byl nejslabší rok firmy. Poslední rok pak došlo 
k nárůstu v průměru o 37 %. Lze tedy říci, že podnik bude v následujících letech růst a 
rok 2012 byl pouze přechodný. Můžeme si všimnout, že hodnoty ukazatelů začaly 
klesat již v roce 2011.  
Hodnota běžné likvidity by se měla pohybovat od 1,5 a 2,5. Tuto podmínku splňuje 
podnik pouze v roce 2012, v ostatních letech je pod touto hranicí a poslední rok je na 
hodnotě 1,4. Pohotová likvidita by neměla být nižší než 1. Tuto podmínku podnik 
splňuje za celé sledované období. Hodnota okamžité likvidity by se měla pohybovat 
mezi 0,2 až 0,5. Doporučenou hodnotu podnik splňuje v roce 2009 a 2011. Zbylé roky 
je buď nad touto hranicí nebo pod. V roce 2013 je její hodnota 1,17. 
Hodnota obratu celkových aktiv by se měla pohybovat od 1,6 do 3. Tuto hodnotu 
podnik nesplňuje ani v jednom roce za sledované období. Společnost LENA-hračky by 
měla zjistit příčinu tak nízké hodnoty tohoto ukazatele a snažit se dostat aspoň na 
minimální doporučenou hranici. Obrat stálých aktiv, který je vhodný především při 
rozhodování o nových investicích společnosti, by měl být vyšší než ukazatel obratu 
celkových aktiv. Tuto podmínku podnik splňuje za celé období a lze tedy říci, že 
hodnota tohoto ukazatele je vyhovující. Obrat zásob by se měl pohybovat okolo 
hodnoty 9. Této hodnoty podnik dosahuje pouze v jednom roce a to 2010. Ve zbylých 
letech je silně pod touto hranicí a je tedy potřeba zaměřit se na tento ukazatel, protože 
podnik vlastní nadbytečné a nevyužité zásoby, které mají nízkou nebo vůbec žádnou 
výnosnost. Doba obratu zásob by měla mít klesající trend. K poklesu došlo v roce 
2010, ale ve zbylých letech došlo k výraznému nárůstu a to téměř o dvojnásobek ve 
srovnání s rokem 2010. Doba obratu zásob v roce 2013 byla 79 dní. Doba obratu 
krátkodobých pohledávek by měla být co nejnižší a mít klesající trend. Podnik v roce 
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2009 měl dobu obratu 147 dní, tuto dobu se mu podařilo snížit na 73 dní v roce 2011. 
Následující rok však opět vzrostla na 102 dní. V posledním roce sice doba obratu klesla 
na 85 dní, ale pořád to není pro firmu pozitivní. Doba obratu krátkodobých závazků 
by měla být vyšší než doba obratu krátkodobých pohledávek. U podniku LENA-hračky 
je tomu přesně naopak. V průměru je doba obratu krátkodobých závazků o 24 dní kratší 
než doba obratu krátkodobých pohledávek. Toto není pro podnik pozitivní, protože se 
může dostat do druhotné platební neschopnosti. V případě, že má podnik velké 
množství finančních prostředků vázaných v pohledávkách, a jestliže se odběratelé 
zpozdí s platbou nebo nezaplatí vůbec, může se stát, že podnik nebude schopen splácet 
své závazky. 
Zadluženost 
Celková zadluženost by se měla pohybovat v rozmezí 40 % až 60 %. V prvních třech 
letech podnik dodržuje doporučenou hranici. V posledních dvou letech je o 1 až 2 % 
pod touto hranicí. Pod tuto hranici by neměla firma jít v případě, že chce dodržet 
pravidlo 50/50. Koeficient samofinancování doplňuje ukazatel celkové zadluženosti a 
s ohledem na to, že ukazatel celkové zadluženosti je dobrý, je tento ukazatel také 
v pořádku. Úrokové krytí má doporučenou hodnotu 3krát až 6krát. Podnik tuto 
podmínku splňuje za celé sledované období. Celkovou zadluženost hodnotím tedy 
pozitivní a jako vyhovující. 
Analýza soustav ukazatelů 
Abychom mohli komplexně vyhodnotit finanční situaci společnosti, využil jsem index 
IN05, Altmanův index, Tafflerův index, index IN99, Aspekt Global Rating a D-
skóre.  Index IN05 a Tafflerův index vyhodnocují, zda společnost v blízké době 
zbankrotuje či nikoliv. Index IN05 také posuzuje, zda podnik vytváří pro své vlastníky 
nějakou hodnotu. Při posouzení výsledných hodnot indexu IN05 dojdeme k závěru, že 
podnik je těsně na hranici, kdy tvoří hodnotu pro své vlastníky a nehrozí mu bankrot. 
Tafflerův index nám toto tvrzení potvrzuje. Index IN99 a Altmanův index nám pomůže 
určit, zdali je podnik finančně silný či nikoliv. Výsledné hodnoty indexu IN99 
vypovídají o tom, že podnik se pohybuje v šedé zóně a nelze tedy říci, zda je podnik ve 
finančně uspokojivé situaci. Altmanův index toto tvrzení podporuje a jeho výsledky 
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jsou o něco kladnější než u indexu IN99. Z obou indexů však můžeme konstatovat, že 
nelze říci, zda je podnik finančně silný. Ukazatel D-skóre nám ukazuje, že oba podniky 
jsou silně nad hranicí problematických závazků a pro banku tedy představují ztrátový 
subjekt. V hodnocení Aspekt Global Rating dopadly oba podniky zhruba stejně, a to 
hodnocením BB, s tím, že podnik DETOA Albrechtice je na tom o něco lépe a poslední 
rok spadá do vyššího hodnocení, a to BBB. Tedy považuje se za stabilní průměrně 
hospodařící subjekt. 
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4 NÁVRHY KE ZLEPŠENÍ SITUACE 
Po zpracování finanční analýzy podniku LENA-hračky, s.r.o. si můžeme všimnout 
určitých nedostatků. V této části se budu věnovat návrhům, které mohou 
analyzovanému podniku pomoci ke zlepšení finanční situace v následujících letech. 
Prostor pro zlepšení vidím ve třech oblastech: 
1) Řízení pohledávek 
2) Řízení zásob   
3) Marketing  
4.1 Řízení pohledávek 
Smyslem řízení pohledávek je ochránit společnost před vysokým podílem pozdě 
placených faktur a minimalizovat podíl nedobytných pohledávek, které nejsou vůbec 
vymoženy, nebo jsou inkasovány s vynaložením relativně vysokých nákladů. Pro firmu 
je nezbytné mít přehled o svých pohledávkách a podniknout potřebné kroky, ještě 
předtím, než dojde k vytvoření pohledávky. Tedy je nutné prověřit odběratele a snížit 
tak riziko neplacení faktur. Peníze držené v pohledávkách jsou pro firmu přítěží a firmě 
nic nevydělávají. Každý další den po splatnosti faktury, kterou odběratel neuhradí, 
přichází firma o možný zisk, ke kterému by mohla přijít ať už nákupem zboží či 
zúročením na peněžních trzích. Firma LENA-hračky, s.r.o. dlouhodobé pohledávky 
nemá. Má však poměrně vysoké krátkodobé pohledávky, které tvoří za sledované 
období průměrně 27 % z celkových aktiv. Firma má trend doby obratu krátkodobých 
závazků od poloviny sledovaného období stoupající a je tedy na místě podniknout 
vhodná opatření ke zlepšení situace. Předtím, než uvedu možnosti vedoucí k zlepšení 
řízení pohledávek zde zmíním, že je důležité zvolit optimální přístup k vymáhání 
pohledávek. Velmi tvrdá politika řízení pohledávek bude mít za následek minimální 
počet pozdě platících zákazníků a nevymahatelné pohledávky se budou vyskytovat 
pouze výjimečně. Takto tvrdá politika řízení pohledávek s největší pravděpodobností 
bude mít za následek menší objem prodejů. Na druhou stranu příliš benevolentní 
úvěrová politika přinese relativně vysoký objem prodeje, avšak vysoký bude i podíl 
pozdě hrazených či nedobytných pohledávek. „Širší cíl řízení pohledávek by mohl být 
zformulován spíše jako umožnění růstu prodeje bez zvyšujícího se rizika vzniku 
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špatných pohledávek a negativních dopadů na cash-flow“ (KISLINGEROVÁ, 2007, S. 
436) 
Navrhovaná opatření vedoucí ke zlepšení řízení pohledávek: 
Toto téma rozdělím na dvě části a to na navrhovaná opatření v prodejních podmínkách a 
vymáhání pohledávek. 
 
A) Navrhovaná opatření v prodejních podmínkách 
1) Placení předem 
V dnešní době se čím dál více přistupuje k placení předem. Firma se tak vyhne 
případným potížím s vymáháním pohledávek.  
 
2) Placení při dodávce 
Placení při dodávce se využívá především při dodávání zboží velkému množství 
nepravidelných zákazníků. Klasickým příkladem jsou maloobchodní prodejny, 
kde je nemyslitelné zjišťovat bonitu kupujících. (20) 
 
3) Obchodní úvěr 
Obchodní úvěr patří mezi nejstarší a nejrozšířenější formy úvěru. Dodavatel 
poskytuje odběrateli úvěr a umožní mu tak odložit zaplacení za zboží o určitou 
dobu. Písemným dokladem o uzavření této smlouvy je faktura, ve které jsou 
kromě dluhu, množství a ceny dodaného zboží také konkrétní platební 
podmínky. Na jedné straně může dodavateli a odběrateli zlehčit realizaci 
obchodu, ale na druhou stranu a v našich poměrech se často stává, že odběratel 
nedodrží smluvní podmínky a dodavateli tak způsobí potíže. Náklady na 
vymáhání pohledávky tak rostou. Je tedy nutné postupovat při poskytování 
obchodních úvěrů obezřetně. Jsou faktory (ekonomické podmínky), které firma 
nemůže ovlivnit a jsou faktory, které částečně ovlivnit může. Jsou to podmínky 
obchodního úvěru. 
Do podmínek obchodního úvěru patří doba splatnosti a systém diskontů (skonto 
z celkové ceny za včasnější platbu) 
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o podle doby obratu závazků – doba obratu závazků vůči dodavatelům by 
měla být delší, než doba obratu pohledávek. V případě, že tomu tak není, 
musí firma použít jiné zdroje, což není pro společnost výhodné 
o podle konkurence – v případě, že bude firma nabízet horší podmínky než 
konkurence, hrozí úbytek zákazníků. Je tedy rozumné zvolit obvyklou 
dobu splatnosti u konkurenčních firem 
Skonto za včasnější platbu znamená, že v případě, že zákazník zaplatí za 
dodávku před splatností faktury, má nárok na určitou slevu. Je to dobrý 
motivační nástroj pro odběratele hradit své závazky včas. Negativním jevem pro 
dodavatele je ztráta na zisku v podobě skonta. V praxi to funguje tak, že ve 
smlouvě nebo na faktuře je uvedena podmínka, že v případě, že odběratel uhradí 
fakturu do 10 nebo 15 dnů od jejího vystavení, má nárok na 5% slevu. 
Rozhodování o poskytování obchodního úvěru 
Při poskytování obchodního úvěru novým odběratelům, se kterými nemáme 
doposud žádné zkušenosti a jejichž objednávka přesahuje určitou částku, je 
dobré si ověřit jejich bonitu. Jednou z možností ověření bonity je koncept 6C. 
1. Capital (kapitál) – Jaký má zákazník kapitál? 
2. Charakter (reputace) – Jaká je jeho platební morálka? Komu patří 
společnost a kdo ji řídí? 
3. Capacity (kapacita) – Má zákazník dostatek lidí a kapacitu pro 
podnikání? 
4. Conditions/Circumstances (podmínky/okolnosti) – Jaké jsou vnější 
podmínky, ve kterých zákazník podniká? 
5. Coverage (pojištění) – Je zákazník pojištěn například proti živelným 
pohromám? 
6. Collateral (zajištění) – Jaké zajištění zákazník nabízí, slouží jeho 
majetek jako zajištění bankám či jiným společnostem? 
Ověřit si nového zákazníka také můžeme prostřednictvím různých databází. Pro 
lepší orientaci uvádím některé databáze v tabulce číslo 24.  
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Tabulka 24: Databáze na internetu 
http://www.justice.cz/ Obchodní rejstřík 
http://www.rzp.cz/ Živnostenský rejstřík, informace o 
provozovnách 
http://www.dluznik.cz/ Registr dlužníků 
http://adisreg.mfcr.cz/ Ministerstvo financí, ověření plátcovství 
DPH 
http://www.registrpohledavek.cz/ Prověření firem 
Zdroj: Práce autora 
 
U pravidelných zákazníků je nutné sledovat jejich platební morálku a 
zaznamenávat ji. 
Dodavatelský úvěr 
V případě, že se rozhodneme pro dodavatelský úvěr u rizikového odběratele, je 
rozumné požadovat určitou formu záruky. Může to být smluvní pokuta či 
postoupení pohledávky. Přičemž výše smluvní pokuty by měla být v souladu 
s dobrými mravy. 
Pohledávky je možné pojistit v platebním styku např. akreditivem, bankovní 
zárukou či směnkou. Mezi formy zajištění pohledávek také patří faktoring a 
forfaiting. 
Faktoring – představuje faktorem prováděný odkup pohledávek splňujících 
následující podmínky:  
o doba splatnosti pohledávek není delší než 180 dní, 
o s pohledávkou nejsou spojena práva třetích osob, 
o pohledávka není zajištěná a vznikla na základě obchodního úvěru, 
o postoupení pohledávky na jiného věřitele není vyloučeno. 
Odměna faktora je faktoringová provize. Obsahuje rizikovou marži a částku 
sloužící k úhradě administrativních nákladů faktora (22). 
Forfaiting – Forfaitingem rozumíme forfaiterem prováděný odkup pohledávek 
splňujících následující:  
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o doba splatnosti je delší než 180 dní, v ojedinělých případech může být i 
několik let,  
o s pohledávkou nejsou spojena práva třetích osob, 
o postoupení pohledávky na jiného věřitele není vyloučeno, 
o pohledávky jsou zajištěné (bankovní aval, pojištění,…) (22). 
B) Vymáhání pohledávek 
V případě, že všechna opatření selžou a zákazník nezaplatí své závazky včas, nezbývá 
nic jiného, než přistoupit k vymáhání pohledávky. Předtím než firma zvolí přístup 
k dané pohledávce, je třeba zjistit příčinu, proč zákazník neplatí. Tyto příčiny mohou 
být dvojí: 
1. Nemůže platit – dostal se do druhotné platební neschopnosti kvůli svým 
zákazníkům, nemá dostatek kapitálu a nemá přístup k externím zdrojům 
financování od bank 
2. Nechce platit – zneužívá slabší pozice věřitele z důvodu vysoké konkurence 
nebo nedostatečného ošetření vymahatelnosti jeho pohledávky nebo se spoléhá 
na to, že firma pohledávku odepíše jak nevymahatelnou, aby si ušetřila čas a 
peníze spojené s vymáháním 
V tabulce č. 25 je uveden možný postup vymáhání pohledávek 
Tabulka 25: Postup vymáhání pohledávek 
Doba do/po 
splatnosti 
Úkon Komentář 
-3 dny 
Telefonický 
kontakt 
U velkých faktur se vyplatí před splatností ověřit, zda 
odběratel fakturu má a zda se ji chystá uhradit. 
+3 dny 
Telefonický 
kontakt 
U každé faktury nad určitou hranici se ověří důvody 
nesplnění termínu splatnosti. 
+2 týdny Písemná 
upomínka č. 1 
Formální upomenutí s žádostí o urychlené uhrazení všech 
splatných závazků. 
+4 týdny 
Ukončení 
dodávek na 
obchodní úvěr 
 
+6 týdnů Písemná Pokus o smír a formální žádost o navržení reálného 
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upomínka č. 2 splátkového kalendáře. 
+8 týdnů 
Předání 
soudnímu nebo 
mimosoudnímu 
vymáhání 
Podle charakteru dlužníka pohledávky se zvolí možnost 
podání žaloby pro neplacení, návrh na exekuci nebo se 
případ předá agentuře pro mimosoudní vymáhání. 
Zdroj: KISLINGEROVÁ (2007, s. 456) 
 
Na českém trhu působí vymáhací společnosti s velkými zkušenosti, jejichž služeb je 
možno využít k mimosoudnímu vyrovnání pohledávky. V případě, že i to není z 
určitých důvodů možné, zbývá poslední cesta, a to cesta právní - podání žaloby a 
následné soudní řízení. K účinnému řízení a vymáhání pohledávek je důležité vést 
evidenci pohledávek. Náklady na navrhované opatření jsou závislé na druhu vymáhání 
v případě, že budou vymáhány sledovanou společností, půjde o vyčlenění zaměstnanců 
v oblasti styku s veřejností pro tuto činnost. Jejich realizace je prakticky v řádu několika 
měsíců, kdy se stanoví časový harmonogram a postup při vymáhání pohledávek. 
V případě, že nebude možné situaci vyřešit na vlastní náklady zaměstnanci společnosti, 
bude třeba počítat s provizí z vymáhané částky pro společnost, která tuto službu bude 
poskytovat. Délka takového procesu pak záleží na výši pohledávky a finanční situaci 
dlužníka. 
4.2 Řízení zásob 
K získání lepších výsledků je potřeba optimalizovat stav zásob. Při prozkoumání dvou 
ukazatelů, kterými jsou obrat zásob a doba obratu zásob zjistíme, že jejich trend je 
přesně naopak, než by měl být. Ideální stav je, když se obrat zásob zvyšuje a doba 
obratu zásob snižuje. Jak je již výše zmíněno, obrat zásob je zhruba na polovině 
doporučené hodnoty a jeho trend je klesající. Na druhé straně máme dobu obratu zásob, 
která z 58 dní stoupla na 79 dní. Firma zbytečně váže finanční prostředky v zásobách a 
vystavuje se riziku platební neschopnosti s ohledem na její počínání při hrazení závazků 
a vymáhání pohledávek. Skladováním nadbytečného množství zásob vznikají zbytečně 
velké náklady. Podnik v současné době je schopen hradit své závazky, ale s ohledem na 
vývoj souvisejících ukazatelů, by se mohl dostat do situace, kdy nebude moci hradit své 
krátkodobé závazky. Společnost by měla přistoupit k opatřením, aby se takové situaci 
vyhla, a to využitím různých modelů optimalizace zásob, které mohou vytvořit vázanost 
a pohyb zásob tak, aby se minimalizovaly náklady. Snížení stavu zásob slouží k získání 
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volných peněžních prostředků, které firma může využít např. na splacení části úvěru 
nebo uložením na peněžním trhu a získat tak peníze formou úroků. U firmy, která 
vyrábí spotřební zboží typu dětských hraček, je zbytečné skladovat tak velké množství 
zásob, především výrobků, které tvoří polovinu zásob.  
Jedním z možných modelů k řízení zásob by mohl být: 
1. Metoda ABC 
Tato metoda vychází ze skutečnosti, že není efektivní věnovat všem druhům 
materiálů v zásobách stejnou pozornost a sledovat je stejně podrobně 
jednotnými postupy a metodami. Principem metody ABC je rozdělení zásob do 
tří skupin: 
A. 5 – 15 % druhů představuje 60% až 80% podíl na celkové hodnotě spotřeby 
B. 15 – 25 % druhů představuje 15% až 25% podíl 
C. 60 až 80 % druhů představuje 5% až 15% podíl 
Analýza ABC je založena na „Paretově“ zákonitosti (na pravidle 80/20), které 
říká, že 80 % důsledků vyplývá přibližně z 20 % počtu všech možných příčin. 
Při řízení zásob a stanovování potřeby se věnuje největší pozornost položkám 
kategorie A („velmi důležité“) Ty se sledují průběžně. 
Položky kategorie B („středně důležité“) se sledují méně často než kategorie A. 
Položkám kategorie C („málo důležité“) je věnována nejnižší pozornost. Pro 
výpočet předpovědi potřeby můžeme užít aritmetický průměr spotřeby, 
vypočtený z časové řady. Položek kategorie C je obvykle velký počet a je tedy 
vhodné je roztřídit do podkategorií a u nich stanovit individuální časové normy 
zásob. Do kategorie A nepochybně patří surové materiály potřebné na výrobu 
hraček a takové materiály, které představují největší spotřebu. Jsou to plasty, 
guma, dřevo a barvivo. Do kategorie B pak budou patřit věci jako textilie, 
kovové součástky a drobná elektronika. Do kategorie C budou patřit drobné 
součástky a části, které jsou použity k výrobě hraček s nižší obrátkovostí. 
Rovněž důležitou činností v podniku pro zlepšení řízení zásob je zvolení vhodné 
strategie při doplňování zásob. Je jich několik na výběr: 
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• strategie „s,S“ – strategie s volnými objednacími termíny, kdy signál 
k doplnění zásob je vyslán v momentě, kdy faktická nebo disponibilní zásoba 
klesne předem stanovenou hladinu „s“. Velikost objednávky je dána rozdílem 
(S – s). 
• strategie „t,S“ – strategie s pevnými objednacími termíny, které se pravidelně 
opakují po uplynutí intervalu „t“. V tomto případě se objednává doplnění 
zásoby podle okamžitého faktického nebo disponibilního stavu zásoby „z“ a 
velikosti hladiny zásoby S, a to ve výši rozdílu „S-z“. 
• strategie dvou zásobníků („two-bin systém“) – tato strategie vyžaduje 
stanovení velikosti zásob, která má funkci jak pojistné zásoby, tak zásoby pro 
interval nejistoty a stanovení velikosti dodávky tak, aby v okamžiku dodávky 
dosahovala velikosti S. 
Tato opatření mohou pomoci při řízení zásob. S efektivním řízením souvisí zvýšení 
volných peněžních prostředků, které je možné dále investovat či jimi splatit části úvěru. 
Náklady na realizaci těchto opatření jsou prakticky nulové. Efektivní řízení zásob spadá 
do kompetence osoby odpovědné za logistiku společnosti, tedy je to spíš otázka 
zavedení nového systému, respektive zlepšení dosavadního. Proveditelnost může být 
otázkou dvou až tří měsíců. 
4.3 Marketing 
Firma by měla dbát na to, aby každoročně rostlo povědomí o jejích výrobcích. 
Dosáhnout toho lze proaktivním marketingem, informování široké veřejnosti o kvalitě a 
výjimečnosti svých výrobků, tedy čím se liší od konkurence a proč by měli zákazníci 
nakupovat zrovna u této firmy. Společnost má v zásobách vázáno v průměru 45 % 
hotových výrobků. Ke snížení těchto hodnot je třeba získat nové zákazníky. Získat nové 
zákazníky lze několika způsoby. V dnešní době online reklamy je možná propagace 
firmy na internetu prostřednictvím různých komunikačních kanálů, webových stránek, 
chytré reklamy atd. V současné době je na trhu několik firem, které poskytují 
komplexní online propagaci firmy od umísťování side bannerů na různé stránky až po 
cílenou reklamu potenciálním zákazníkům, kteří hledají zboží dané společnosti. 
Reklama se tak dostane přímo k cílené skupině. Důležitý je přímý kontakt se zákazníky. 
K tomu slouží propagace firmy tam, kde se pohybují rodiče s malými dětmi, kde se 
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firma může prezentovat prostřednictvím různých propagačních materiálů. Dále je 
vhodné nabízet slevy na první nákup a získat tak zájem rodičů o nabízenou značku. 
Společnost by měla ve své reklamě informovat své potenciální zákazníky o kvalitě 
svých výrobků. Dále, by měla informovat o skutečnosti, že na rozdíl od současného 
trendu ve světě, kdy se většina zboží kvůli nízkým výrobním nákladům vyrábí a dováží 
z Asie, jako jedna z mála českých společností vyrábí v České republice a z kvalitních a 
zdravotně nezávadných materiálů. Tuto nezávadnost a kvalitu průběžně ověřuje a 
ekologický provoz zajišťuje s využitím moderních technologií. Další možností 
propagace je pořádání zábavných akcí pro rodiny s dětmi, s celodenním programem, 
během kterého si mohou děti hračky vyzkoušet. 
Pro sledovanou společnost jsem vypracoval dva příklady využití marketingových 
nástrojů. Jedním je propagační video a druhým je online marketing. U obou příkladů 
uvádím předběžné kalkulace, které jsem si nechal vypracovat firmami s bohatou 
zkušeností jak ve tvorbě videí, tak v propagaci společnosti. Jejich služeb je možno 
využít ať už se společnost rozhodne pro první nebo druhý návrh. 
Jak už jsem výše zmínil, společnost LENA-hračky, s.r.o. má mnoho předností a výhod 
ve srovnání s konkurencí na trhu. Je tedy velice rozumné informovat své zákazníky o 
těchto výhodách jednoduchou a efektivní formou. A tím je propagační video. V tabulce 
č. 26 uvádím možný scénář takového videa a náklady na jeho výrobu. 
Tabulka 26: Propagační video 
Propagační video 
Scénář: 
 
Záběr na výrobní halu a zároveň sídlo společnosti LENA-hračky, s.r.o. Natočení celého 
procesu tvorby hračky. Od nápadu až po její vyrobení. Zmínění o ekologickém provozu 
a na závěr záběr na dítě, které si hraje s hračkami od společnosti LENA-hračky, s.r.o. 
Kalkulace: 
 
Náklady na výrobu videa jsem si nechal vykalkulovat společností Samadhi production. 
Takové video se pohybuje v rozmezí od 150 000 do 240 000,- Kč bez DPH. V ceně je 
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zahrnuta kompletní výroba. Scénář, produkce, režie, samotné natáčení, technika, 
postprodukce, ozvučení, voiceover, grafika, efekty, barvení a finální render. Cena se dá 
také nastavit podle možností společnosti. 
Zdroj: Vlastní zpracování s využitím zaslaných kalkulací 
 
V dnešní době jsou stále podceňovány online propagační nástroje. Je mnoho příkladů, 
které potvrzují užitek, který společnosti může přinést online marketing a cílená reklama 
na internetu. Druhým návrhem je tedy online marketing, ve kterém poukazuji na 
možnost využití sociálních sítí a internetových vyhledávačů. Příklad takové online 
reklamy je v tabulce č. 27. Ceny jsou zde uvedeny orientačně.  
Tabulka 27: Online marketing 
Online marketing 
Plán na reklamní kampaň: 
 
Na účet společnosti LENA-hračky, s.r.o. na sociální síti Twitter nebo Instagram by 
rodiče měli možnost posílat fotky svých dětí, jak si hrají s jakoukoliv hračkou od 
společnosti a označit ji pod #jsemdobramama/#jsemdobrytata (hashtagem – slovo nebo 
fráze označená znakem #). Z poslaných příspěvků na síti, by potom společnost 
vylosovala jeden příspěvek, jehož autor by vyhrál zájezd do Disneylandu se svojí 
rodinou. 
Kalkulace: 
 
Pro online marketing jsem si nechal zaslat kalkulace společností TRIAD Advertising. 
Náklady na reklamní kampaň včetně propagace na internetu by byly následující: 
Kreativita a strategie – 65 000 Kč, produkce (programování webu, account 
management, správa sociálních sítí, Grafika a kreativní dozor) – 300 000 Kč, Reporting 
– 25 000 Kč. Do médií je doporučeno vložit 200 000 Kč, které by byly vynaloženy 
následovně: Facebook: 125 000 Kč, Instagram: 45 000 Kč, vyhledávače: 40 000 Kč. 
Zdroj: Vlastní zpracování s využitím zaslaných kalkulací 
 
Výše uvedené návrhy v oblasti marketingu jsou finančně nejnáročnější, ovšem pro 
firmu budou mít velký efekt a z douhodobého hlediska se vstupní náklady budou zdát 
podstatně menší než na začátku. Doba, než se projeví jejich účinnost, se může lišit podle 
zvolené strategie propagace a také podle výše investice.  
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ZÁVĚR 
Cílem této práce bylo zhodnotit finanční situaci firmy LENA-hračky, s.r.o. se sídlem 
v Dolním Benešově, která se zabývá výrobou hraček pro děti. K hodnocení finanční 
situace, a popřípadě k navržení potřebných kroků k jejímu zlepšení, jsem použil 
finanční analýzu s využitím účetních výkazů z let 2009 až 2013.  
V první části této práce se věnuji vysvětlení dané problematiky. Slouží pro pochopení 
jistých souvislostí a k provedení finanční analýzy, k vypočítání jednotlivých hodnot a 
určení jejich významu a vlivu na chod společnosti. V praktické části se věnuji výpočtu 
veškerých ukazatelů a jejich interpretaci jak pro společnost LENA-hračky, s.r.o., tak pro 
společnost DETOA Albrechtice s.r.o. Tato firma nám slouží k porovnání se sledovanou 
firmou zabývající se stejnou činností. Jedná se o ukazatele analýzy stavových, 
rozdílových, poměrových ukazatelů a analýzy soustav ukazatelů. U každého výpočtu a 
jeho grafického znázornění následuje komentář, ve kterém hodnotím získané výsledky 
za celé sledované období. Poměrové a rozdílové ukazatele jsou vypočteny jak pro 
sledovanou společnost LENA-hračky, s.r.o., tak pro společnost DETOA Albrechtice 
s.r.o.  
V další části se věnuji souhrnnému hodnocení společnosti. Jsou zde zmíněny jak 
negativní, tak i pozitivní výsledky. Většina ukazatelů aktivity a rentability je 
v doporučených hodnotách. Společnost má vysokou likviditu a nízkou zadluženost. Při 
komplexním hodnocení finanční situace podniku bankrotními modely bylo zjištěno, že 
podniku bankrot nehrozí. Na druhou stranu se podnik pohybuje v šedé zóně a nelze říci, 
zda se společnost nachází ve finančně uspokojivé situaci. Toto tvrzení potvrdily oba 
užité bonitní modely. Poslední část této práce je věnována návrhům ke zlepšení finanční 
situace podniku. Prostor pro zlepšení vidím v řízení zásob, vymáhání pohledávek a 
marketingu.  
Spousta českých výrobců hraček se domnívá, že jim místo na trhu jak českém tak 
zahraničním zajistí tzv. „oprašování“ starých hraček, opak je ovšem pravdou. Trh si 
žádá inovace, modernizaci osvědčených hraček, nové technologie a materiály a 
přicházení na trh s hračkami novými. Tímto směrem se společnost LENA-hračky, s.r.o. 
ubírá. Věřím, že cíle této práce byly splněny, a že bude přínosem pro vedení 
společnosti. 
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PŘÍLOHA Č. 1: Rozvaha LENA-hračky, s.r.o. za roky 2009 až 2013 (v tis. Kč) 
NETTO AKTIVA 
(Potřebné účetní položky k výpočtu 
finanční analýzy) 
2009 2010 2011 2012 2013 
Aktiva celkem 119459 177439 167230 177579 198418 
STÁLÁ AKTIVA 54389 104105 88983 89232 80006 
Dlouhodobý nehmotný majetek 251 259 2314 3185 738 
Software 251 259 251 3185 738 
Dlouhodobý hmotný majetek  53991 103699 86522 85900 79121 
Pozemky 7352 6478 6478 6478 6478 
Stavby 7768 67443 62947 58606 54420 
Movité věci a soubory movitých věcí 812 29778 15905 20816 18223 
Nedokončený DHM 38059 0 1192 0 0 
Dlouhodobý finanční majetek 147 147 147 147 147 
OBĚŽNÁ AKTIVA 64848 73142 78092 87914 118154 
Zásoby 15930 18169 36340 31403 40020 
Materiál 3875 5213 6577 7802 9700 
Nedokončená výroba a polotovary 1575 2544 5407 6027 7995 
Výrobky 6809 6531 19788 14368 18286 
Zboží 3671 3881 4568 3206 4039 
Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 0 
Krátkodobé pohledávky 40312 49413 35340 43269 43562 
Pohledávky z obchodních vztahů 28795 46136 32700 39471 42235 
Stát-daňové pohledávky 6467 2776 2568 3731 1138 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 25 155 0 2 1 
Jiné pohledávky 5025 346 72 65 188 
Krátkodobý finanční majetek  8606 5560 6412 13243 34573 
Peníze  66 83 44 39 39 
Účty v bankách 8540 5477 6368 13203 34534 
Časové rozlišení 222 192 155 433 0 
 
  
II 
 
NETTO PASIVA 
(Potřebné položky k výpočtu finanční 
analýzy) 
2009 2010 2011 2012 2013 
PASIVA CELKEM 119459 177439 167230 177579 198418 
Vlastní kapitál 65448 83519 98364 107693 122858 
Základní kapitál 1000 1000 1000 1000 1000 
Kapitálové fondy 0 0 0 0 0 
Rezervní, nedělitelný fond 100 100 100 100 100 
VH minulých let 53967 64348 82422 97264 106593 
VH běžného účetního období 10381 18071 14842 9328 15165 
Cizí zdroje 54011 93920 68866 69886 75560 
Rezervy 0 0 0 0 0 
Krátkodobé závazky 43415 42710 24191 23117 30821 
Bankovní úvěry a výpomoci 10596 50100 44675 46769 44739 
Bankovní úvěry dlouhodobé 10596 50100 44675 46769 44739 
Krátkodobé bankovní úvěry 0 0 0 0 0 
Časové rozlišení 0 0 0 0 0 
 
  
III 
 
PŘÍLOHA Č. 2: Výkaz zisku a ztráty LENA-hračky, s.r.o. roky 2009 až 2013 (tis. Kč) 
TRŽBY  2009 2010 2011 2012 2013 
Tržby za prodej zboží 15823 15602 15179 8698 10136 
Výkony 83419 127709 175916 140631 181268 
Tržby z prodeje vlastních výrobků a 
služeb 82493 127018 159796 144703 175470 
Výkonová spotřeba 56222 97586 115834 92573 118686 
Přidaná hodnota 30992 34466 66721 50981 65986 
Osobní náklady 16236 18038 32758 28360 33851 
Mzdové náklady 12053 13712 24773 22285 25498 
Odpisy a opravné položky k DNM a 
DHM 1558 8428 12740 9283 9876 
Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku a materiálu 664 25613 846 814 598 
Ostatní provozní výnosy 60 0 31 392 1154 
Ostatní provozní náklady 1089 -25 123 799 415 
Provozní výsledek hospodaření 13823 23817 21860 12883 21547 
VH z finanční činnosti -185 -1082 -3626 -1433 -2954 
VH účetní období 10380 18075 14844 9328 15165 
VH před zdaněním 13638 22735 18234 11450 18594 
CELKOVÉ NÁKLADY 89890 150686 179231 144029 180551 
Náklady vynaložené na prodané 
zboží 12028 11259 8540 5775 6732 
Výkonová spotřeba 56222 97586 115834 92573 118686 
Osobní náklady 16236 18038 32758 28360 33851 
Daně a poplatky 89 785 117 130 134 
Odpisy dlouhodobého majetku 1558 8428 12740 9283 9876 
Zůstatková cena prodaného majetku 0 8914 0 731 567 
Změna rezerv a opravných položek -1079 122 0 0 1347 
Ostatní provozní náklady 1089 -25 123 799 415 
Nákladové úroky 74 2602 3927 2424 2415 
Ostatní finanční náklady 3673 2977 5192 3954 6528 
 
  
IV 
 
PŘÍLOHA Č. 3:  
DETOA Albrechtice s.r.o. 2009 2010 2011 2012 2013 
Celková aktiva 48829 59102 67208 68430 61852 
Stálá aktiva 20922 25711 29077 29081 25032 
Krátkodobý finanční majetek 4190 17132 775 1566 1127 
Oběžná aktiva 27591 33096 37596 38840 36077 
Pohledávky z obchodních vztahů 4592 3212 6727 7040 0 
Krátkodobé bankovní úvěry 0 0 0 0 0 
Krátkodobé závazky 5689 9488 13755 14745 8880 
Závazky z obchodních vztahů 0 0 0 0 0 
Zásoby 18586 12376 28620 28578 26662 
Vlastní kapitál 11459 22950 30834 35779 43379 
Nerozdělený zisk z minulých let 7657 10981 22475 29339 35304 
Cizí zdroje 37024 35996 36374 32651 18203 
Tržby za prodej zboží 2032 937 1783 2473 2808 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 75756 88087 121911 85528 78884 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 837 259 404 429 146 
Provozní výsledek hospodaření 3468 11973 9605 6857 11174 
VH za účetní období 3324 11494 6961 5935 7601 
Úrokové náklady 265 23 263 236 239 
 
 
